Effectieve belastingtarieven en kapitaalkosten by Huys, C.J.J. & Kertzman, E.N.
iiiiuiiiiiiiniimmiimiiuuiiiii~iui~~iii














HOOFDSTUK I: THEORETISCHE ONDERBOUWING VAN DE EFFECTIEVE
MARGINALE BELASTINGTARIEVEN. 2
1.1. Inleiding 2
1.2. Methode King ~
1.2.1. - inleiding en uitgangspunten 4
1.2.2. - opbrengsten 6
1.2.3. - fiscale afschrijvingen en subsidies 10
1.2.4. - kosten en opbrengsten 12
1.3. Varianten bij de berekeningen 17
1.4. Effectieve marginale belastingtarieven 21
1.5. Evaluatie van de methode 22
HOOFDSTUK II: EFFECTIEVE BELASTINGTARIEVEN IN NEDERLAND. 25
2.1. Effectieve belastingtarieven in Nederland in 1980 25
2.2. Evaluatie van de resultaten 32
2.3. Effectieve belastingtarieven in Nederland in 1986 35







In deze studie wordt beschreven op welke wijze de overheid via de
belastingheffing invloed uitoefent op het proces van sparen en
investeren. Hierbij wordt de methode gevolgd die door Mervyn A. King en
Don Fullerton gebruikt werd in hun studie "The taxation of income from
capital, a cornparative study of the United States, the Unit:ed Kingdom,
Sweden and West-Germany". In hun studie ontwikkelen deze auteurs een
methode om het zogenaamde effectieve belastingtarief te berekenen. Dit
tarief ineet de kloof die er bestaat tussen het bruto-rendement van
investeringen en het uiteindelijke netto-rendement voor de beleggers.
King en Fullerton geven in hun studie aan hoe inkomstenbelasting en
vennootschapsbelasting de omvang van deze kloof beinvloeden. De auteurs
meten het effectieve marginale belastingtarief voor de vier landen die
in de titel van hun boek vermeld worden.
Deze studie start met een bespreking van de methode van King en
Fullerton (hoofdst~ik 1). Na een korte inleiding wordt de methode
gepresenteerd, waarna enige kanttekeningen volgen in de paragrafen over
de varianten bij de berekeningen en de evaluatie van de methode.
In hoofdstuk 2 wordt de methode daadwerkelijk toegepast op Nederland.
Om de resultaten te kunnen vergelijken met de resultaten van King en
Fullerton worrit als onderzoeksjaar 1980 gekozen. Ondanks een gebrek aan
recente gegevens wordC daarne~ een poging ged,enn om de effer.,tieve
tarieven in Nederland in 1986 te schatten. Dit tarief wordt vervolgens
vergeleken met het tarief dat verkregen wordt wanneer de VpB en de WIR
worden afgeschaft. De uitkomsten van deze vergelijking worden
besproken, evenals de waarde van de methode van effectieve belasting-
tarieven bij het beoordelen van de gevolgen van zo'n maatregel.
Bij het tot stand komen van deze studie is gebruik gemaakt van veel
gegevens en de berekeningen hebben geleid tot een overdaad aan resulta-
ten. Om de leesbaarheid van de studie niet te verstoren zijn de meeste
gegevens en resultaten niet in de hoofdtekst maar in de bijlage
vermeld.2
HOOFDSTUK I: THEORETISCHE ONDERBOUWING VAN DE EFFECTIEVE
MARGINALE BELASTINGTARIEUEN.
1.1. Inleiding.
De overheid heeft op vele manieren invloed op het proces van sparen en
investeren. Niet alleen via haar verschillende belastinginstrumenten,
maar ook via verschillende subsidieregelingen, waarvan de WIR momenteel
de belangrijkste is. Om de omvang van het ingrijpen van de overheid te
kunnen beoordelen is het nodig om orde te scheppen in dit grote aantal
instrumenten dat door de overheid wordt gehanteerd. Hiertoe wordt in
deze studie een poging gedaan, door voor de verschillende
investeringscategorien de kwantitatieve betekenis van het
overheidsingrijpen via de verschillende instrumenten in een cijfer uit
te drukken. Om tot dit ene cijfer te komen wordt de "cost of capital"
theorie toegepast. Dit is een partiele economische analyse waarin het
begrip kapitaalkosten centraal staat. Met de term kapitaalkosten wordt
het minimale bruto-rendement bedoeld dat een onderneming moet behalen
om, na betaling van belastingen en inning van subsidies, in staat te
zijn aan de rendementseisen van de kapitaalverschaffers te voldoen en
de bedrijfseconomische afschrijvingen te kunnen financieren. Als er
geen overheid bestond zouden bij voorbeeld bij financiering met vreemd
vermogen de kapitaalkosten gelijk zijn aan de interest plus de
bedrijfseconomische afschrijvingen, minus het inflatie-percentage.
In formule: cc - i t d- n
waarbij: cc - "cost of capital" (kapitaalkosten)
i - nominale interestvoet
6 - bedrijfseconomische afschrijvingsperunage
n - prijsstijging
Als men de formule enigzins herschikt, blijken de kapitaalkosten in dit
geval gelijk te zijn aan de reele rente (reele vermogenskosten) plus de
bedrijfseconomische afschrijvingen:
cc - (i - n) t ó3
Als men nu rekening gaat houden met de overheid en meer concreet met
haar belastingen en subsidies, dan zullen de kapitaalkosten niet meer
gelijk zijn aan de reele vermogenskosten plus afschrijvingen omdat ook
de belastingen gefinancierd moeten worden, voorzover dat niet mogelijk
is d.m.v. de subsidies die men ook weer onLvangt van de overheid.
Als men bedenkt dat de kapitaalkosten dienen voor de financiering van:
- de reele vermogenskosten (i - ~r)
- de bedrijfseconomische afschrijvingen 6
- het saldo van belastingen en subsidies b
dan kunnen de kapitaalkosten als volgt worden beschreven:
cc a(1 - rt) t d t b
zodat het saldo van belastingen en subsidies b als volgt berekend kan
worden : b L cc -( i - n) - ó
Om de invloed van de overheid op de kapitaalkosten weer te geven in een
vergelijkbare maatstaf gebruikt men meestal zgn. effectieve tarieven,
waarbij het totaal van belastingen en subsidies wordt gerelateerd aan
de kapitaalkosten minus de afschrijvingen (omdat de financiering van
afschrijvingen bedrijfseconomisch niet als winst kan worden
aangemerkt).
Als men dlt :~uldo v;,n bela:3tingr;n f~n sub:3i~.ties relateerL n~n de
kapitaalkosten, exclusief afschrijvingen en inclusief belastingen en




Als men het relateert aan de kapitaalkosten exclusief afschrijvingen en
exclusief belastingen en subsidies, dan verkrijgt men het belasting-
exclusieve tarief:
b b
Le ~ cc - b- ó s (i - n)
M.b.v. deze effectícve tarícven kan men de overheídsinvloed op het
rendement van verschillende soorten investeringen weergeven en
onderling vergelijken.ti
1.2. Methode King.
1.2.1. Inleiding en uitgangspunten.
In 198u publiceerden King en Fullerton "The taxation of income from
capital", waarin effeetieve marginale belastíngtarieven werden berekend
voor 4 landen. De belastingen en subsidies die hierbij werden
onderzocht waren de vennootschapsbelasting, de inkomstenbelasting, de
onroerend goedbelasting, lokale belastingen, vermogenswinstbelasting,
vermogensbelasting, regionale subsidies en investeringssubsidies.
Elementen die hierbij aan de orde kwamen waren de toegestane fiscale
afschrijvingen en andere aftrekposten voor de VpB, de fiscale
behandeling van de dividenduitkeringen, pensioenpremies,
levensverzekeringsinstellingen e.d.. De effectieve marginale
belastingtarieven die voor de verschillende landen werden berekend
kunnen worden gedefinieerd als dat gedeelte van de opbrengst dat op een
of andere manier naar de fiscus zou gaan indien er een hypothetisch
marginaal investerings-project zou worden gestart vanuit de niet-
financiele particuliere sector, dat in samenstelling qua activa en
financieringswijze overeenkwam met het gemiddelde van de bestaande
kapitaalgoederenvoorraad. Dit is slechts een van de mogelijke
effectieve tarieven die men kan berekenen. Daarnaast kan men ook de
gemiddelde effectieve tarieven berekenen i.p.v. de marginale effec-
tieve tarieven. Bij de keuze welke van deze twee men wil berekenen kan
men het beste letten op het doel waarvoor ze gebruikt zullen worden. De
marginale tarieven zijn het beste geschikt om het effect van het
fiscale systeem op de prikkel om te investeren te analyseren, terwijl
de gemiddelde tarieven zeer geschikt zijn om de effecten van het fis-
cale systeem op inkomensstromen en de inkomensverdeling te beschrijven.
Omdat het voor de fiscale behandeling veel verschil uitmaakt hoe een
investering is samengesteld, in welke bedrijfstak hij plaatsvindt en
hoe en door wíc hij wordt gefinancierd, werd ín deze studie het
effectleve marginale belastíngtarief berekend voor 81 theoretische
investeringsprojecten, die verschilden naar activa, bedrijfstak,
financier en financieringswijze. Voor ieder van deze 4 kenmerken werden5
3 mogelijkheden onderzocht, waarna uiteindelijk het effectieve
marginale belastingtarief werd berekend als het gewogen gemiddelde van
deze 34 - 81 gevallen.













Dit alles werd onderzocht bij drie verschillende inflatiegraden, n.l.
0~, 10~ en het feitelijke inflatiepercentage tussen 1970 en 1980 in het
desbetreffende land.6
Om de studie voor verschillende landen vergelijkbaar te maken werd er
een theoretisch raamwerk ontworpen, dat het mogelijk maakt het
belastingsysteem door middel van standaardparameters te
karakteriseren. In de bijlage wordt dit theoretische model samengevat
in 18 vergelijkingen. Hier volgt nu een uitgebreide toelichting op dit
model.
Het model geeft een algemene beschrijving van de wijze waarop een
belastir,gsysteem ervoor zorgt dat er een kloof ontstaat tussen het
rendement voor belastingen en het rendement na belastingen. Het gaat
hierbij om het rendement over de marginale investering; dit is
de investering waarvan de opbrengsten nog net genoeg zijn om de kosten
te dekken, zodat ze nog net rendabel is. Het zijn deze investeringen
die door een belasting- of subsidie-maatregel juist wel of juist niet
plaatsvinden.
Door voor een specifieke situatie de parameters te berekenen en in het
model in te vullen kan men de effectieve belastingtarieven in deze
specifieke situatie berekenen.
Van belang in het raamwerk zijn vooral het reele rendement van een
investering voor belastingen (exclusief afschrijvingen) p, en het reele
rendement van een investering voor de belegger na belastingen s. Onder
recc~l r~~nrir'mr,nt. wordt In riít. vcrb:rnd ve~rst:rnn hr~t nomin:~le rernlrrmo~nl.
minua huL inf'1:rt,leP~rcenL;~gc, .~angezien de loutcr numinnlc cc~mf~ununL
van het rendement als functie heeft de reele waar~de van het
geinvesteerde vermogen in stand te houden.
Het verschil tussen p en s is de belastingkloof w.
(1 ) w 3 p - s
Het effeetieve (belasting-inclusief gedefinieerde) belastingtarief is
dan t:
(2) t - ~S : w
P P
Een belangrijke rol in het model speelt verder r- reele rentevoet, die
gelijk is aan het verschil tussen de nominale rentevoet 1 en de prijs-
stijging n.!
( 3) r a i- n
Het symbool r staat voor het reele rendement dat een belegger ontvangt
op een schuldgefinancierde investering na belasting op
vennootschapsnivo maar voor belasting op persoonlijk nivo, omdat er
over rente-inkomsten nu eenmaal inkomstenbelasting moet worden betaald.
Naast de nominale rentevoet i en de reele rentevoet r, die op de
kapítaalmarkt tot st,rnd kornen, wordt, er in dít model gewerkt met nog
~~i~n dr:r~li~ ~if:rccrnLciv~~cl., n.l, p. UII I:t du c11:3contcwcir,L illu wvrrll. Kc,
hanteerd door de bedrl,Jven. Ueze is wel afhankelljk van de rentevoet
die op de kapitaalmarkt tot stand komt, maar niet dezelfde. Ze wordt
namelijk ook bepaald door de fiscale behandeling van rentebetalingen,
dividenduitkeringen of eventuele vermogenswinsten op aandelen. Later
wordt nog teruggekomen op de wijze waarop p in deze verschillende
gevallen tot stand komt.
Het belastingsysteem beinvloedt het effeetieve marginale tarief zowel
via de opbrengsten van een investering als via de kosten van een
investering. In de volgende paragraaf komt eerst de invloed die loopt
via de opbrengstenkant aan de orde. Daarna wordt de kostenkant behan-
deld. Uítgangspunt is wel de marginale investering, waarvoor moet
gelden dat de opbrengsten en kosten, inclusief de belasting- en
subsidiecomponenten, aan elkaar gelijk zijn.8
1.2.2. Opbrengsten
Eerst bekijken we de opbrengsten van een investering. We gaan hierbij
uit van een investering ter waarde van f 1,- die de opbrengt MRR
levert, welke in de toekomst stijgt met inflatiegraad n, daalt met het
bedrijfseconomische afschrijvingsperunage ó en d.it contant wordt
gemaakt tegen de discontovoet p. Deze discontovoet p is gelijk aan het
rendement dat een onderneming moet maken nadat de economische
afschrijvingen zijn gefinancierd en aan de belastingverplichtingen is
voldaan, ten einde tegemoet te kunnen komen aan de rendementseisen van
de beleggers.
Verder worden de opbrengsten belast met het tarief i en het vermogen
met het tarief wc, terwijl de fiscale voorsehriften zodanig zijn dat
nominale vermogenswinsten op voorraden voor het gedeelte v worden
belast (b.v. FIFO: v- 1 en LIFO: v: 0).
Voor de contante waarde van deze opbrengsten, V, geldt:
V ~ J {(1 - 1)MRR - (1 - dít)wc - d2TVn} e-(p } ó - ~)u du
0
zodat geldt:
(1 - t)MRR - (1 - d~T)wc - d2TVn
(1{) V a
(P t 6 - n)
In deze formules zijn d~ en d2 dummy-variabelen. Als de belasting op
vermogen aftrekbaar is voor de vennootschapsbelasting krijgt d~ de
waarde 1, zodat zij slechts voor het gedeelte (1 - T) in mindering
wordt gebracht op de opbrengsten. Als de vermogensbelasting voor
ondernemingen niet aftrekbaar is voor de vennootschapsbelasting krijgt
d~ de waarde 0, zodat zij volledig ten laste komt van de opbrengsten.
De laatste term in de teller van formule (u) heeft betrekking op het
belasten van schijnwinsten op voorraden in geval van inflatie. Omdat
dit alleen betrekking heeft op voorraden wordt ook hier een dummy-
variabele gebruikt: d2. Als men de opbrengst berekent van een
investering in voorraden krijgt deze variabele de waarde 1. Bij de9
berekeningen vuor investeringen in andere activa krijgt d2 de waarde 0,
zodat deze term in zijn geheel wegvalt.
Voor de marginale, juist rendabele investering geldt dat de nominale
opbrengsten MRR juist voldoende zijn om aan alle verplichtingen te
voldoen en dus zijn ze gelijk aan de kapitaalkosten cc: de
bedrijfseconomische afschrijvingen ó, de reele vermogenskosten (i - n)
en het saldo van belastingen en subsidies b.
Mf1k - cc -(1 - n) ~ b ~ b (zie biz. 3)
Als men uitgaat van een constante reele rendernentseis van de beleggers
worden deze kapitaalkosten niet beinvloed door de inflatie, afgezien
van het effect van inflatie op b. Dit komt omdat inflatie, gegeven de
specificatie van (4), leidt tot een stijging van de waarde van de
kapitaalgoederen (een verdiscontering van de toekomstige stijging van
de nominale opbrengsten o.i.v. inflatie). Deze vermogenswinst is
voldoende om de reele waarde van het vermogen constant te houden. Een
hogere ínflatie betekent dus niet ciat er hogere nominale opbrengsten
behaald moeten worden om hetzelfde reele rendement voor de beleggers te
kunnen genereren.
Voor het verband tussen het reele rendement van een investering voor
belastingen en subsidies exclusief afschrijvingen p en de
kapitaalkosten geldt derhalve:
MRR - cc ~ p t ó
Herschreven leidt dit tot:
(5) p - MRR - 6
Als men het resultaat van formule (5) substitueert in formule (4)
verkrijgt men:
(6) v -
(1 - t)(P ' ó) - (1 - d~i)wc - d2tvn
V geeft de waarde aan van de opbrengsten, waarbij nog geen rekening is
gehouden met fiscale afschrijvingen en subsidies.10
1.2.3. Fiscale afschrijvingen en subsidies.
De kosten van een investering zijn gelijk aan het investeringsbedrag
(afschrijvingen worden namelijk bij de opbrengsten geteld). Hierop
wordt door de overheid wel enige verlichting gegeven d.m.v, fiscale
aftrekposten voor afschrijvingen en d.m.v. subsidies. Daardoor worden
de kosten verlaagd met de contante waarde van deze tegemoetkomingen. De
som v~n deze contante waarden is gelijk aan:
1: de contante waarde van het belastingvoordeel t.g.v. de normale
fiscale afschrijvingen over het gedeelte van de investering
waarvoor deze zijn toegestaan.
2: De waarde van het belastingvoordeel van de onmiddelijke fiscale
afschrijvingen over het gedeelte van de investering waarvoor
deze zijn toegestaan.
3: De waarde van de subsidies over het gedeelte van de investering
dat hiervoor in aanmerking komt.
Deze drie componenten zullen we nu afzonderlíjk bekijken, waarbij we
uitgaan van een investering van f 1,-.
ad 1: de contante waarde van het belastingvoordeel van de normale
fiscale afschrijvingen over een investering van f 1,- geven we
aan met het symbool Ad. f1 geeft de fractie van de investering
aan waarvoor deze normale fiscale afschrijvingen zijn toegestaan,
zodat deze een contante waarde van f1Ad hebben.
De contante waarde van het belastingvoordeel is afhankelijk van
de tijdsvoorkeur en het systeem van afschrijven dat fiscaal is
Loeqeat:inn.
In gr~v:il v.an i~x~~nne:nLiele fisca;~] t,oegest.:rni, rif'achrljvlnqen crv~~r
de historísche kostprljs geldt:
m
(7) Ad - I tae-(a t P)udu ~ ata
0 p
waarbij: a L fiscaal toegestane exponentiele afschrijvings-
perunage.
Voor de waarden T a 0,5, p a 0,10 en a- 0,20 blijkt uit deze
formule dat een toename van het fiscale afschrijvingsperunage met11
100~ leidt tot een toename van de contante waarde van het
belastingvoordeel met ongeveer 25~, zodat de gevoeligheid van de
uitkomsten voor mutaties in a niet al te groot ís.
In geval van lineaire fiseaal toegestane afschrijvingen over de
historische kostprijs geldt:
(8) Ad 3 I(L ~ e-pudu - T(1 -pL-pL)
0
Voor de waarden i- 0,5, p- 0,10 en L- 10 jaar blijkt dat een
toename van de fiscaal toegestane levensduur met 100~ leldt tot
een daling van de contante waarde van het belasLingvoordeel met
ongeveer 30~, zodat ook hier de gevoeligheid van de uitkomsten
voor mutaties in L meevalt.
ad 2: Als het gedeelte f2 van een investering van f 1,- onmiddelijk mag
worden afgeschreven, dan is de waarde van het belastingvoordeel
van de onmiddelijke fiscale afschrijvingen gelijk aan f21,
waarbij i het tarief van de vennootschapsbelasting is.
ad 3: Als f3 het gedeelte van een investering is dat in aanmerking komt
voor een subsidíe ter grootte van g, dan is de waarde van de
subsidie voor een investering van f 1,- gelijk aan f3g.
We zijn nu in staat om de totale contante waarde van de subsidies en
belastingvoordelen t.g.v. fiscale aftrekposten van een investering van
f 1,- te beschrijven d.m.v. de belastingparameters en deze totale
contante waarde noemen we A.
(9) A- f1Ad t f2i t f3B
(Als men financiert met vreemd vermogen krijgt men overigens nog het
specifleke voordeel van de aftrek van rentebetalingen. Hiermee wordt nu
nog geen rekening gehouden, maar we komen hier later op terug)12
1.2.4. Kosten en opbrengsten.
We hebben nu zowel de kosten als de opbrengsten van een investering
inclusief belastingen en subsidies afgeleid. Voor de marginale
investering geldt dat deze aan elkaar gelijk zijn. De opbrengsten zijn
gelijk aan V en worden beschreven in formule (6). De kosten zijn gelijk
aan (1 - A) en dit kan men afleiden uit formule (9).
Als men kosten en opbrengsten aan elkaar gelijk stelt, dan krijgt men:
(1 - I'1Ad - f2i - f3g) '
(1 - r)(p i 5) -(1 - d1i)wo - d2TVir
(P ' 6 - n)
Iiet is nu mogelijk om p uit te drukken als funetie van de
belastingparameters en de discontovoet van bedrijven p.
(11) P 3~1 ~ T~ ~(1 - f1Ad - f2i - f3g)(P } d- n)
t(1 - d1T)wc t d2TV~r~ - d
We hebben de belastingparameters bekeken en het wordt nu tijd om p, de
discontovoet van bedrijven nader te specificeren. De discontovoet van
bedrijven is gelijk aan het rendement dat een onderneming moet maken
nadat de economische afschrijvingen zijn gefinaneierd en aan de
belastingverplichtingen is voldaan ten einde tegemoet te kunnen komen
aan de rendementseisen van de beleggers.
In geval van financiering met vreemd vermogen moet men de nominale
rente i uitkeren. Deze rentebetalingen zijn echter aftrekbaar voor dc
VpB, zodat deze rentebetalingen gesubsidieerd worden door de fiscus met
Ti. Omdat nog geen rekening was gehouden met de aftrekbaarheid van de
rentebetalingen moet daarom de zgn. netto discontovoet, (1 - T)i,
worden gehanteerd 1)
1) Dit veronderstelt wel dat de betaalde rente en de rendementseis over
dezelfde grondslag berekend worden. Impliciet wordt dan ook steeds
verondersteld dat de restwaarde van de schuld gelijk is aan de
restwaarde van de investeríng tegen vervangingswaarde. Zie voor de
bewijsvoering: Boadway, R; Corporation taxation and ínvestment,
Canadian journal of economics, XII no 2, mei 1980, blz 250 - 267.Tn geval van financiering met vreemd vermogen geldt derhalve:
(12) P a (1 - T)i
Disconteert men tegen (1 - i)i, dan mag uiteraard de belasting-
vermindering als gevolg van de rente-aftrek geen onderdeel uitmaken van
de contante waarde van de cash-flow van de onderneming. Zou men dit wel
doen, dan wordt het effect van de rente-aftrek twee keer meegenomen.
In geval van financiering met aandelen wordt ervan uitgegaan dat
aandeelhouders geen risícopremie verlangen voor het extra risíco dat Js
verbonden aan aandelen in vergelíjking met schuld-financiering. Ook
wordt ervan uitgegaan dat de gemaakte winst van de onderneming geheel
wordt uitbetaald in de vorm van dividenden. Er wordt dus geen rekening
gehouden met de mogelijkheid dat de winsten worden gereserveerd, waarna
aandeelhouders een gedeelte van hun aandelen verkopen en via de
realisatie van de koerswinsten die voortvlceien uit de winstreservering
deze winst kunnen incasseren.
Uitgaande van deze vrij extreme vooronderstellingen kan men p in geval
van financiering met aandelen als volgt vaststellen. Beleggers zullen
het rendement (1 - m)i verwachten, dat ze ook kunnen krijgen door het
geld uit 1,e lc:nen LcNe:n de heersende markl.rr;ntc. HlcrbiJ ls rn het
marginrile tariE:f van de inkomstenbelasting van in dít geval .randeelhou-
ders. Er wordt vanuit gegaan dat bedríjven het volledige rendement p
uitkeren, en yan belang is dan de fiscale behandeling van deze divi-
denduitkeringen. Enerzíjds worden dividenden altijd belast met het
tarief van de inkomstenbelasting, anderzijds zijn er UpB-stelsels die
bij winstuitdeling een deel van, dan wel de gehele VpB restitueren die
op deze winst drukt. Belast wordt dan met IB de uitgekeerde winst plus
de gerestitueerde VpB. De mate waarin gerestitueerd wordt zullen we
verder aangeven met het symbool 9. Dit symbool is gelijk aan de
opportunity cost van f 1,- ingehouden winst in termen van uitgekeerde
dividenden pius gerestitueercle VpR.
De waarde die 0 aann~~emL is ,c1'hankf~lljk van het heer:}enci~~ Vplt-ste1:3e1,
waarbij men als uitersten het klassieke VpB-stelsel en het voiledig
geintegreerde stelsel kent.
Als men het klassieke VpB-stelsel bekijkt is het duidelijk dat 0 gelijk
is aan 1, omdat daarin geen vermindering van de IB wordt gegeven wegens1u
reeds betaalde VpB. Dit is wel het geval bij een zgn. volledig
geintegreerd systeem. Hierbij gaat de fiscus uit van de fictieve
vooronderstelling dat niet alleen het dividend is uitgekeerd aan de
belegger, maar ook de Vp8 die de onderneming heeft betaald. De
inkomstenbelasting wordt dan berekend over het dividend plus het
fictíef uitgekeerde gedeelte dat de fiscus reeds in de vorm van UpB
heeft geir~casseerd. Daar staat tegenover dat men van de inkomsten-
belasting het gedeelte dat in de vorm van VpB is betaald weer mag
aftrekken. De fiscus geeft dus de VpB weer terug om er daarna wel weer
IB over te heffen. De VpB is op deze manier tot een voorheffing van de
inkomstenbelasting gemaakt. Als voorbeeld bekijken we een geintegreerd
systeem met een VpB-tarief van 0,3 en een IB-tarief van 0,6. Een
onderneming maakt f 100,- winst, betaalt f 30,- UpB en keert f 70,-
dividend uit. De fiscus gaat ervan uit dat er f 70,- t f 30,- ~ f 100,-
is uitgekeerd als dividend en geeft een aanslag van f 60,- voor de
inkomstenbelasting, waarvan weer f 30,- mag worden afgetrokken omdat
dit al is betaald in de vorm van UpB. Het rendement van de belegger is
dus f 40,- bij een dividend van f 70,-. De waarde van 6 is in dit
geval:
e dividend t gerestitueerde UpB f 70,- t f 30,-
dividend a f 70,-
Als een onderneming f 1,- dividend uitkeert onder een stelsel waarbij
restitutie plaatsvindt, vult de fiscus dit als het ware aan tot f 6,-,
om hier vervolgens inkomstenbelasting over te heffen met tarief m. Het
rendement dat dan ovcrblíjft voor de belegger ís niet (1 - m), maar
(1 - m)(3, blj uiLkcring van f 1,- dívidend.
Het rendement voor de belegger in aandelen wordt dan (1 - m)f3p. Zoals
reeds vermeld wil de belegger in aandelen hetzelfde rendement ontvangen
als hij zou krijgen bij uitzetten tegen de marktrente, n.l. (1 - m)i,
zodat geldt: (1 - m)6p a(1 - m)i.
Bij financiering met aandelen moet een onderneming dus het volgende
rendement na VpB halen:
(13) p15
`r3ij financiering met ingehouden winsten wordt ervan uitgegaan dat de
beleggers hun rendement geheel in de vorm van vermogenswinsten
ontvangen en dus niet als dividend. Bovendien wordt ervan uitgegaan dat
ingehouden winsten voor 100~ tot koerswinsten leiden. Zo wordt in dit
model ecn wcl erg extreme tegenstelling veronderstelcl tussen
financíering met aandelen en financiering met ingehouden winsten, omd~rt
normaal gesproken bij beide vormen van financiering het rendement voor
een gedeelte in de vorm van dividend ?n voor een gedeelte in de vorm
van vermogenswinst zal worden uitbetaald, terwijl het nog maar de vraag
is of ingehouden wín:jt voor 100~ tot koerswinst leidt. Als men ervan
uitgaat dat bij financiering met ingehouden winsten het rendement wordt
ingehouden en aldus voor 100~ tot vermogenswinsten zal leiden, díe
belast worden met het tarief z en beleggers het rendement (1 - m)i
eisen dat ze ook kunnen krijgen door hun geld uit te lenen tegen de
marktrente, dan geldt: (1 - z)p z(1 - m)i.
Bij financiering met ingehouden winsten moet een onderneming dus het
volgende rendement halen:
(14) p
( 1 - m) .
(1 - z) 1
Hierbij ís z het effectieve tarief dat over de vermogenswinsten wordt
geheven. Dit verschilt van het tabeltarief zs, omdat in de praktijk pas
wordt belast op het moment dat de vermogenswinsten daadwerkelíjk worden
gerealiseerd. Als men ervan uitgaat dat ieder jaar de fractie a van de
aandelenportefeuille wordt verkocht, dan geldt voor de contante waarde
van de vermogenswinstbelasting over f 1,- vermogenswínst:
(15) z - az ~ ~(1 - a ))~ ~ azs
s j~0 (1 t pp) a t pp
waarbij: zs - tabeltarief vermogenswinstbelastíng.
p a discontovoet van de Snvesteerder ( meestal
P
gelijk aan ( 1 - m)í.
Dit is een goede benadering voor z.t6
Wat nu nog ontbreekt is het reele rendement na belastingen voor de
investeerder. In geval van financiering met vreemd vermogen ontvangt
een belegger het nominale rendement i, waarover inkomstenbelasting moet
worden betaald. Daarnaast ontvangt hij nog een persoonlijke aanslag
voor de vermogensbelasting met tarief wp. Als men dit tenslotte nog
defleert met het inflatieperunage n verkrijgt men het reele rendement
na belastingen voor de belegger:
(16) s ~ (1 - m)i - w - n
P
Omdat we ervan uit zijn gegaan dat beleggers bij financiering met eigen
vermogen eenzelfde rendement verlangen als ze bij financiering met
vreemd vermogen zouden hebben ontvangen (er wordt dus afgezien van een
risicopremie), kan men formule (16) ook gebruiken voor het berekenen
van het reele rendement na belastingen voor beleggers bij financiering
met aandelen of ingehouden winsten.
Als men nu beschikt over de waarden van de gebruikte belasting-
parameters, dan heeft men alleen nog gegevens nodig over het relatieve
aandeel van alle specifieke combinaties in de bestaande kapitaalgoede-
renvoorraad om de effeetieve belastingtarieven en hun gewogen
gemiddelden te berekenen.1.3. Varianten bij de berekeningen.
Als uitgangspunt voor de berekeningen van het effectieve tarief dient
een startwaarde te worden gekozen. Ue andere waarden volgen dan uit het
model. Hierbíj hebben King en Fullerton twee varianten gebruikt. In de
eerste variant wordt als startwaarde een waarde ingevuld voor de
variabele r, en daarom heet deze variant de "fixed-r"-variant. De
gedachte hierachter is dat ondernemingen op de kapítaalmarkt
geconfronteerd worden met een bepaalde rendementseis van kapitaal-
verschaffers. Uitgaande van deze rendementseis op de kapitaalmarkt
wordt dan berekend welk rendement een onderneming voor belastingen moet
maken om hieraan te kunnen voldoen. De "fixed-r"-variant volgt hiermee
de lijnen van de "cost of capital"-theorie, waarin men ook uitgaat van
gegeven rendementseisen van beleggers. De "fixed-r" variant wijkt wel
af van deze theorie door de rendementseis van beleggers Sn reele termen
te stellen in plaats van in nominale termen. Men gaat er dus van uit
dat beleggers volledig worden gecompenseerd voor inflatie. Bij de
berekeningen wordt er zelfs van uit gegaan dat als inflatie leidt tot
extra belastingen, omdat ook de louter nominale opbrengsten worden
belast en niet alleen de reele opbrengsten, de beleggers in zo'n geval
ook voor deze extra belastingen worden gecompenseerd, middels een hoger
rendement. Het volledig tegemoet komen op de kapitaalmarkt aan deze
reele rendementseisen is, vanuit beleggersoogptant, een nogal rooskleu-
rige vooronderstelling. Daarom zijn er ook berekeningen uitgevoerd met
een meer reele vooronderstelling t.a.v. de doorwerking van inflatie. De
taríeven blijken ín dat geval lager uit te vallen, maar niet
kwalitatief anders te zijn. (zie voor een verdere beschouwing de
bijlage, blz 7- 8). In de "fixed-r" variant wordt ervan uitgegaan dat
men in een situatie zonder inflatie op de kapitaalmarkt een rendement
van 5~ ontvangt voor alle vormen van financiering. In een situatie met
inflatie treden de genoemde compensaties op.
In de tweede variant wordt de waarde van p vastgelegd als startwaarde,
en wel met de waarde 0,10 voor alle investeringen. Deze variant heet
daarom "fixed-p" variant. In deze variant wordt uitgegaan van een
investering met e~n bepaald rf~ndem~.~nt, en men berekent, d,~n w,tt, er na1a
belastingen en subsidies nog overblijft voor de belegger. Hieruit kan
men dan de et'f'ectieve belastingtarieven afleiden.
Hierbij gaat men er dus vanuit dat, er op de kapitaalmar~kt voor de
beleggers verschillen ontstaan in de rendementen van investeringen,
omdat bíj iedere investering andere belastingen en subsidies voorkomen.
Op een goed werkende kapitaalmarkt zullen dergelijke verschillen
waarschijnlijk snel genivelleerd worden, zodat de uitkomsten van de
"fixed-p" variant alleen actueel kunnen zijn op korte termijn, b.v.
direct na een verandering in het belasting- en subsidiesysteem. Waar
het bij de berekeningen om gaat is echter niet het rendement op de
kapita~,lmarkt maar de effectieve belastingtarieven. Tussen de
effectieve marginale belastingtarieven die worden berekend bij de beide
varianten bestaat een grote mate van samenhang: hoge tarieven in de
"fixed-r" variant zullen corresponderen met hoge tarieven in de "fixed-
p" variant. Deze mate van correspondentie is van 2 factoren
afhankelijk:
1: In welke mate is het belastingsysteem lineair?
Onder een lineair belastingsysteem wordt een systeem verstaan
waarbij een verdubbeling van de opbrengsten leidt tot een
verdubbeling van de belastingen en subsidies, zodat het effectieve
bel.~st.ingt.arief niet verandert. Het effectieve belastingtarief is
tenslotte een relatieve grootheid. Als een belastingsysteem lineair
is, zal het effectieve marginale belastingtarief niet afhankelijk
zijn van de gekozen startwaarde voor welke variabele dan ook, zodat
de uitkomsten van de fixed-p en de fixed-r varianten gelijk zijn.
Als b.v, een startwaarde van 0,10 voor p leidt tot een waarde van
0,05 voor s, dan is het effectieve tarief gelijk aan:
0,10 - 0,05
0,10 ` 50~
Als h~at helastingsysteem lineair is zal een startwaarde van 0,20
vixir~ i~ I~rid~~n LvL ~r~~n wnar'~ira v.rn 0,10 voor' ~, 'udat. hct ct'fectir~v~~




2: Als het belastingsysteem niet lineair is zijn de uitkomsten wel
- afhankelijk van de gekozen startwaarden. In hoeverre de uitkomsten
van de fixed-p en de fixed-r variant dan overeenkomen is afhankelijk
van het verschil tussen de startwaarden in de beide varianten.
In de fixed-p variant wordt een startwaarde gekozen voor p, en
hieruit volgt een (endogene) waarde voor r. Dezelfde uitkomst zou
zijn verkregen als een startwaarde was gekozen voor r, die gelijk
was aan de endogene waarde van r in de fixed~p variant.De uitkomsten
gaan bij een niet lineair belastingsysteem afwijken van elkaar als
de gekozen startwaarde voor r in de fixed-r variant niet overeenkomt
met de endogene waarde voor r in de fixed-p variant.
In hoeverre de effectieve belastingtarieven in beide varianten
verschillen bij verschillen tussen de startwaarden is weer
afhankelijk van de mate van lineariteit van het belastingsysteem.
Als het belastingsysteem lineair is geven beide varianten dezelfde
uitkomsten. Als het belastingsysteem niet lineair is, maar de start-
waarde in de ene variant komt overeen met de endogene waarde in de
andere variant, dan geven beide vari~inten ook dezelfde uitkomsten.
Als het belastingsysteem niet lineair is en de startwaarden komen niet
overeen met de endogene waarden in de andere variant, dan zullen de
uitkomsten in de beide varianten verschillen.
King en Fullerton hebben in hun vergelijkende studie van de effectieve
belasting-tarieven van 4 landen onderzocht in hoeverre de betreffende
belasting-systemen lineair waren. Bij waarden van p groter dan 4~
bleken de belastingsystemen allemaal vrijwel lineair te zijn, maar als
p een waarde lager dan 0,04 kreeg, dan werden de uitkomsten wel in
steeds sterkere mate afhankelijk van de startwaarde.
Bij de keuze van de startwaarden ís geprobeerd zo goc:d mogelijk aan de
tweede voorwaarde voor correspondentie van de uitkomsten te voldoen.
Dit betekent dat men zodanige startwaarden heeft proberen te kiezen dat
in beide varianten wordt gerekend met ongeveer dezelfde waarden voor
alle variabelen. Dit was echter niet altijd even goed mogelijk. Omdat
bovendien niet altijd aan de eis van líneariteit werd voldaan,
verschillen de uitkomsten van de beide varianten.20
Hoewel de hoogte van de effectieve tarieven dus verschilt bij beide
varianten, zijn de verschillen onderling tussen investeringsprojecten
en belastingsystemen (landen) bij de beide varianten redelijk
vergelijkbaar. In de f'ixed-r variant blijkt dan b.v, dat vreemd
vermogen belast wordt met 15~ en eigen vermogen met 60~, terwijl dit in
de fixed-p variant b.v. respectievelijk 10~ en 50~ is. Of volgens de
fixed-r variant is het effectieve tarief in Zweden 50~ tegen 30~ in
Duitsland, terwijl dit volgens de fixed-p variant respectievelijk 40~
en ?5~ is.
Hoewel de fixed-r varisnt dus theoretisch beter aansluit bij de "cost
of capital" theorie, kan men, indien merr wil vergelijken tussen landen
of investeringsmogelijkheden, ook goed gebruik maken van de fixed-p
variant. De fixed-p variant heeft namelijk praktische voordelen.
Bij de berekening van het effectieve tarief t~ p- s heeft de noemer
P
in alle gevallen de waarde 0,10, zodat de effectieve tarieven onderling
zinvol vergeleken kunnen worden. In het geval van de fixed-r treden er
moeilijkheden op als p erg klein wordt of negatieve waarden aanneemt.
Dit is dus het geval bij een grote mate van subsidiering. De waarde van
het effectieve tarief dat in zo'n geval wordt berekend is misleidend
hoog of hea;ft zclf:r e~;n mí3leidend teken. Delen door eF:n kleín p,etal
1~~i~1L nu ~;unm;.r:cl t.ot ~r~.n grote ulCkornst. ALs c1c rnrrte v,rn :rub,~1~11er1nY
zo groot is dat p niet alleen kleiner ís dan s, maar ook nog negatíef'
is, dan zijn zowel de teller als de noemer negatief, met als gevolg dat
het berekende effectieve belastingtarief positief is. Hieruit zou men
in eerste instantie afleiden dat er sprake is van belasting, terwijl er
juist in grote mate wordt gesubsidieerd. In zo'n geval is het soms
duidelijker om de belastingkloof w- p- s te presenteren. Later kan
dan het gewogen gemiddelde van de belastingkloven gedeeld wurden door
het gewogen gemiddelde van p, om een gemiddeld marginaal effectief
belastingtarief te verkrijgen dat niet is vertekend.1.4. Effectieve marginale vennootschapsbelastingtarieven.
In de studie van King en Fullerton worden alleen de zgn. marginale
effectieve belastingtarieven berekend. Uoor Nederland hebben wij
daarnaast het zgn. marginale effectieve vennootschapsbelastingtaríef
berekend. Hierin wordt alleen rekening gehouden met de belastingen die
op vennootschapsnivo worden betaald. Deze tarieven kunnen interessant
zijn omdat op vennootschapsnivo de belangrijkste beslissingen worden
genomen, n.l. hoe en waar investeren ~an op welke wijze zal worden
gefinancierd. Bovendien is het voor een onderneming makkelijker om
(gedeeltelijk) naar het buitenland te gaan via directe buitenlandse
investeringen om aldus hoge binnenlandse belastingtarieven te ontlopen
dan voor natuurlijke personen, die hiervoor meestal zullen moeten emi-
greren. Voor de langere termijn zijn echter, zeker macro-economisch
gezien, de effectieve marginale belastingtarieven ook belangrijk, omdat
belasting op personen indirect ook van invloed is op de ondernemingen;
hoge tarieven zullen leiden tot een teruglopen van het aanbod van kapi-
taal of tot hogere rendementseisen van de beleggers aan de onder-
nemingen. Voor een klein land met een grote mate van vrijheid in het
kapitaalverkeer met het buitenland zal de vergoeding op de kapitaal-
markt echter voor een belangrijk deel door het buitenland bepaald
worden. In geval van financiering met eigen vermogen geldt voor het
effectieve marginale vennootschapsbelastingtarief tV B' P
(17) tVpB ~ P - (P - ~) (eigen vermogen)
Omdat p een reele grootheid is moet p, het nominale rendement van de
onderneming, nog gedefleerd worden met de prijsstijging n.
In geval van financiering met vreemd vermogen is p gelijk aan (1 - T)i.
De factor 1 brengt híerbij tot uitdrukking dat de rente fiscaal aftrek-
baar is. Bewezen kan worden dat deze waarde van p impliceert dan na VpB
een nominaal rendement van i~ voor de verschaffers van vreemd vermogen
resteert. Uandaar dat in (18) niet p is opgenomen, maar í:
(18) tUpB ~ P - (P - n) (vreemd vermogen)
Het belastingmodel dat in dit hoofdstuk is toegelicht is samengevat in
18 vergelijkingen díe staan vermeld in bijlage 1- 2.22
1.5. Evaluatie van de methode.
Het samenvatten van de invloed van de overheid op het kapitaalinkomen
d.m.v. effectieve marginale belastingtarieven, zoals in deze studie is
gebeurd, heeft aantrekkelijke kanten. Het hele scala van belasting- en
subsidie-instrumenten wordt weergegeven d.m.v. een cijfer, zodat het
tot een overzichtelijk en inzichtelijk resultaat l~idt, dat zich
bijzonder goed leent voor vergelijkingen tussen belastingsystemen. Bij
de beoor~ieling en verdere interpretatie van deze resultaten moet men
echter zeer voorzichtig zijn. Het uiteindelijke resultaat is namelijk
afhankelijk van alle vooronderstellingen die bij de berekeningen zijn
gemaakt, waaronder verschillende vrij extreme vooronderstellingen.
Hierbij kan men denken aan de vooronderstelling dat bij financiering
met aandelen alleen wordt uitbetaald in de vorm van dividenden en dat
het rendement op ingehouden winsten juist volledig wordt ingehouden.
Bij de vooronderstelling dat ingehouden winst volledig tot uitdrukking
zal komen in koerswinsten kan men vraagtekens plaatsen. De vooronder-
stelling dat beleggers volledig gecompenseerd worden voor inflatie,
inclusicf de extra belasting die resulteert uit het feít dat nominal!:
opbrengsten worden belast, zal vaker voorkomen in de dromen van
beleggers dan in de werkelijkheid. Ook het ontbreken van een risico-
premie bij beleggen in de vorm van eigen vermogen lijkt een vrij
extreme vooronderstelling. Daarnaast moet men uitgaan van nog meer
vooronderstellingen en bij iedere vooronderstelling kan men nu eenmaal
vraagtekens plaatsen en alternatieve vooronderstellingen bedenken. Deze
vooronderstellingen komen wel impliciet tot uiting in het resultaat.
Ook zijn de uiteindelijke resultaten afhankelijk van de waarden die men
als uitgangspunt genomen heeft: p- 0,10 in de fixed-p variant en r-
0,05 in de fixed-r variant. Het gehanteerde belastingmodel is namelijk
niet lineair, aangezien de belastingsystemen die men wil beschrijven
deze eigenschap ook missen. Overigens schrijven Kíng en Fullerton in
hun studie dat zij deze afhankelijkheid van de uitgangswaarden hebben
onderzocht. Bij de 4 betrokken belastingsystemen bleken de resultaten
kwalitatief (qua volgorde) níet afhankelijk van de uitgangswaarden.
Bovendien geldt bij uitgangswaarden van p groter dan 0,04 dat deresultaten ook kwantitatief nog nauwelijks afhankelijk van de uitgangs-
waarden zijn.
Een voordeel van de methode waarbij effectieve marginale belasting-
tarieven worden berekend is dat zij de belasting- en subsidie-
lnstrumenten geintegreerd bekijkt. Men kan de afzonderlijke
instrumenten beoordelen d.m.v. een zKn. gevoeligheidsanalyse, waarbij
men nagaat wat het effect van een mutatie in een der ínstrumenten op
het effectieve tarief is. Hierbij wordt dan ook rekening gehouden met
de onderlinge effecten van de belasting- en subsldie-instrumenten op
elkaar en dit verdient de voorkeur boven een geisoleerde analyse.
Als men de effectieve tarieven van twee landen vergelijkt moet men wel
rekening houden met de invloed van inflatie op deze tarieven. Hogere
tarieven in het ene land kunnen veroorzaakt worden door een milder
belastingsysteem in het andere land, maar ook door verschillen in
inflatiegraad tussen beide landen. Inflatie is namelijk op de volgende
manieren van invloed op de effectieve marginale belastingtarieven:
- inflatie verlaagt de contante waarde van fiscale afschrijvingen
tegen historische kostpri,Js.
- Snflatie Detekent w;,ardar~tijging v,~n voor~r~aden, wat sorns wurdt belast
(v s 0).
- de hogere nominale interest t.g.v. inflatie wordt belast bij de
ontvanger met een IB-tarief dat (meestal) lager is dan het VpB-
tarief, terwijl ondernemingen de rentebetalingen mogen aftrekken voor
de VpB. Het voordeel bij de ondernemingen is dus groter dan het
nadeel bij de ontvangers, zodat het tarief per saldo daalt.
De totale invloed van de inflatíe op het effectieve marginale
belastingtarief is afhankelijk van het totale belastingsysteem en kan
in sommige gevallen negatíef zijn en in andere gevallen positief. Dít
betekent dat een overheidsbeleid dat de inflatie bestrijdt of juist
aanwakkert, tevens van invloed is op de effectieve marginale Delasting-
tarieven.
In de effectieve marginale belastingtarieven die worden berekend zitten
zowel de belastingen die de ondernemingen moeten betalen als de
belastingen die personen moeten opbrengen. Hoewel dit macro-economisch
en voor de langere termijn misschien wel verantwoord is, betekent het
toeh een aggregatie die het inzicht ín de werking van belastingsystemen24
vermindert. Men kan zich b.v. voorstellen dat er twee landen zijn met
een effectief belastingtarief van 0, waarbij in het ene land geen
belasting wordt geheven en geen subsidie wordt verleend, terwijl in het
andere land wel subsidie wordt verleend aan de ondernemingen, maar deze
wordt gefinancierd door belasting te heffen bij de beleggers, zodat per
saldo het effectieve belastingtarief toch 0 is. Als er tussen deze
landen een vcldoende mate van vrijheid is in het verkeer van goederen
en kapitaal, zal in zo'n geval de tendens zijn dat ondernemingen
investeren in het land dat subsidie verleent met geld dat men krijgt
van beleggers uit het land dat geen belasting heft, omdat deze waar-
schijnlijk lagere rendementseisen zullen stellen. Om het nadeel van
deze aggregatie op te heffen hebben wij naast de effectieve marginale
belastingtarieven ook de effectieve marginale vennootschapsbelasting-
tarieven berekend, zodat de belasting van ondernemingen en personen ook
gescheiden wordt weergegeven. Omdat dit in de studie van King en
Fullerton niet is gebeurd, kunnen de resultaten helaas niet worden
vergeleken met andere landen.
Hoewel er dus genoeg kanttekeningen zijn te plaatsen bij de vergelij-
king van belastingsystemen d.m.v. effectieve tarieven, is het een
interessante methode om te zien hoe belastingsystemen, die op het
eerste gezicht veel op elkaar lijken, toch grote verschillen laten zien
in hun uiteindelijke effect op het inkomen uit kapitaal. Hieruit blijkt
wel dat men bij de vergelijking van de fiscale ondernemingsklimaten in
verschillende landen absoluut niet kan volstaan met een volstrekt
onvolledige maatstaf als het tarief van de vennootschapsbelasting. Als
men de effectieve belastingtarieven van verschillende landen voorzich-
tig evalueert zijn ze zeer wel geschikt om bij de vergelijking van
Iiel:i~~Lingsy;;Lem,~n de t,r~ends en Krote lijnen we~~r te g~~ven.z,
HOOFDSTUK II: EFFECTIEVE BELASTINGTARIEVEN IN NEDERLAND.
2.1. Effectieve belastingtarieven in Necierland in 1980.
In het vorige hoofdstuk is een beschrijving gegeven van de wijze waarop
King en Fullerton de effectieve marginale belastingtarieven van 4
landen hebben berekend. In ciit hoofdstuk wordt geprobeerd het geval
Nederland op deze manier te hehandelen. Omwílle van gebrek aan gegevens
en tíjd is dezc: behandelíng beperkt tot 18 soorten investeringsprojec-
ten: er is afgezien van levensverzekeringsmaatschappijen en instellin-
gen met belastingvrijstelling als financiers, omdat deze voor de in
deze studie bedoelde investeringen in cie marktsector relatief
onbelangrijk zíjn in Nederland. Daarnaast is geen onderscheid gemaakt
tussen nijverheid en overige industrie, omdat deze in Nederland door de
fiscus gelijkelijk worden behandeld. Daarmee resulteerden 32 x 2- 18
verschillende investeringsprojecten, wat een grote besparing in
rekentijd betekende t.o.v. 81 investeringsprojecten.
De resultaten werden vergeleken met 4 andere landen, waarbij gebruik is
gemaakt van de gegevens in de studie van King.
Het Nederlandse belasting- en subsidiesysteem in 1980 kan gekarakteri-
1)
seerd worden d.m.v. de volgende parameters .
Het vennootschapsbelastingtarief T was gelijk aan 0,48. Omdat Nederland
het klassieke VpB-stelsel hanteerde was de waarde van 8 gelijk aan 1.
De inflatie bedroeg in de periode 1970 - 1980 7.3~. Men m~cht schijn-
winsten op voorraden t.g.v. ínflatie buiten de belastingheffing houden
(v - 0), maar bij een inflatie lager dan 1,15~ en financiering met
vreemd vermogen was het gunstiger gebruik te maken van de zgn.
voorraadaftrek. De waarde van v is in dat geval gelijk aan 1.
1) Voor een exacte beschrijving van de berekening van deze parameters
en de herkomst van de gegevens wordt U verwezen naar de bijlage,
blz. 9.26
De vermogensbelasting op personen had een tarief wp van 0,008, terwijl
vermogenswinsten niet werden belast: z s 0.
Onmiddelijke afschrijvingen waren fiscaal niet toegestaan, zodat f2
gelijk aan 0 was. Normale fiscale afschrijvingen waren er wel, zodat f1
de waarde 1 had. Meestal hadden de fiscale afschrijvingen de vorm van
lineaire afschrijvingen, met voor machines een fiscale levensduur van
10 jaar en voor gebouwen een fiscale levensduur van 30 jaar. T.b.v. de
I,erekeningen ia dit omp,ezeL in een exponentieel afschríjvingsperun,ip,e
vuor gebouwen van 0,0569 en voor machines van 0,189. De bedrijfsecono-
mische exponentiele afschrijvingsperunages waren 0,0519 voor gebouwen
en 0,1333 voor machines.
De opbrengsten uit eigen vermogen gingen naar beleggers die gemiddeld
in een hogere inkomensklasse zaten dan degenen die in vreemd vermogen
hadden belegd, zodat over opbrengsten uit eigen vermogen meer
inkomstenbelasting verschuldigd was. De IB-tarieven m waren voor eigen
vermogen 0,5538 en voor vreemd vermogen 0,3863.
Als vermogensbelasting voor ondernemingen werden beschouwd de onroerend
goedbelasting door gemeenten, de voorraadaftrek en de vermogensaftrek.
Per saldo was meestal sprake van een subsidie. De tarieven werden zoda-
nig t,t,rckend daL e~~n eventuele at'Lrekbaarhel~ vuor de Vpll recc7s verdts-
conteerd was, zodat d1 gelijk was aan 0.
Bij de subsidies werd rekening gehouden met de WIR en de regionale sub-
sidies. Voorraden komen voor beide subsidies niet in aanmerking.
Gebouwen ontvangen meer WIR-premie dan machines. De industrie ontvangt
beduidend meer regionale premies dan de dienstensector. De subsidies
gelden vuor de gehele investering in vaste activa, zodat f3 ~ 1.
Hler vulgt nu een overzicht van alle parameters.
t z 0,4800 zs - 0
Lmachines ' 10 jaar
A a 1 f1 - 1 L a 30 jaar
gebouwen
~rt L 0,0730 f2 a 0
amachines ' 0,1890




v z 1 bij financiering met vreemd vermogen als n 5 0,0115
v 3 0 bij financiering met vreemd vermogen als n 2 0,0115 en









mingehouden winst - 0,5538
svoorraden - 0
w gebouwen machine~ voorraden
c
~i 5 0,0115 n 2 0,0115
schuld t 0,0034 U - 0,00552 0
aandelen - 0,00212 - 0,00552 - 0,00552 .- 0,00552





Aan de hand van de volgenden publicaties van het C.B.S, werden de rela-
tieve gewíchten van de 18 combinaties berekend enlof geschat: Statis-
tick vrrn d~a invcateringen ln vuste actíva in de níjvc:rheíd 19Ei1 ,:lta
tistiek fin~incíen van ondernemingen nijverheid 1980, Statistíek 1'inan-
cien van ondernemingen handel 1980 en 1981 en het Statistisch Zakboek
1981.
industrie diensten totaal
aandeel in gebouwen 0,1052 0,1778 0,2830
kapitaal- machines 0,2148 0,0970 0,3118
goederenvoorraad voorraden 0,1905 0,2147 0,4052
totaal 0,5105 0,4895 1,0000
aandeel in schuld 0,3522 0,3524 0,7046
de financiering aandelen 0,0671 0,0424 0,1095
ingehouden winst 0,0912 0,0947 0,1859
totaal 0,5105 0,4895 1,0000
M.b.v. deze parameters zijn de effectieve marginale belastingtarieven
in Nederland in 1980 berekend. Voor een uitgebreide presentatie van de
resultaten van deze berekeningen wordt verwezen naar bijlage 21 - 22.
Een uitgebreide toelichting bij de wijze waarop de berekeningen zijn
uitgevoerd is eveneens ín de bijlage op blz 5- 6 terug te vinden.
De resultaten vrrn deze berekeningen zijn gemiddeld met als gewichten de
aandelen van d~ verschlllende investeringsmogelijkheden ln de bestaande
kapitaalgoederenvoorraden. De uitkomsten hiervan vindt U in de tabel op
de volgende pagina.29
„ewogen gemiddelden van de resultaten van de fixed-p variant voor
Nederland in 1980.
t-tarieven in ~
0 0,073 ( actual) 0,10
activa : gebouwen t 27,37 t 35,73 t 36,78
machines } 16,81 t 33,49 t 36,49
voorraden t 46,67 t 47,71 t 45,92
financiering: schuld t 24,62 t 25,40 t 23,42
aandelen t 74,67 t 121,39 t 136,29
ingehouden winst t 33,31 t 44,81 t 47,29
bedrijfstak : i ndustrie t 29,78 t 39,73 t 41,04
diensten t 33,81 t 39,42 t 39,40
gemiddeld t 31,79 t 39,67 t 40,28
t~pB-tarieven in ~ n
0 0,073 (actual) 0,10
activa : gebouwen - 24,34 - 51,37 - 64,52
machines - 40,70 - 56,35 - 65,00
voorraden t 5,07 - 33,30 - 50,86
financiering: schuld - 35,88 - 80,55 - 100,77
aandelen t 25,31 4 36,88 t 39,29
ingehouden winst t 25,31 t 36,88 } 39,29
bedrijfstak : industrie - 21,51 - 47,09 - 59,63
diensten - 13,86 ~ 44,54 - 59,12
~emiddeld - 1'1,7U - 45,77 - 59,30
N.B. het gemiddelde tarief voor gebouwen is het gemiddelde van het
tarief voor investeringen in gebouwen, gefinancierd met schuld,
aandelen en ingehouden winst in zowel de industrie als de diensten-
sector, met de bijbehorende gewichten. De gemiddelde tarieven van de
andere categorieen zijn op een soortgelijke manier berekend.30
(k~k de resultaten van de 1'ixed-r variant zijn op deze wijze gerniddel~l.
Hierbij zijn niet de tarieven gemiddeld, maar de belastingkloven. De
uitkomsten staan vermeld in bijlage 23. Ze zijn over het algemeen hoger
dan van de fixed-p variant, maar laten wel dezelfde trend zien.
Om deze resultaten te kunnen vergelijken met andere landen is gebruik
gemaakt van gegevens uit "The taxation of capital income" van King,
M.A. (University of Chicago Press, Chicago 1984). Deze zijn uitgebreid
vermeld in bijlage 24 - 30.
Samengevat leiden deze gegevens van Engeland, Zweden, Duitsland en de
Uerenigd~~ Staten van Amerika tot de volgende resultaten.
Gemiddelde effectieve belastingtarieven in Nederland, United Kingdom,
Zweden, Bondsrepubliek Duitsland en de Verenigde Staten in 1980,
gewogen met de relatieve gewichten van de landen zelf (fixed-p variant~
actual n).
land Nederland United Zweden Bonds- Verenigde
Kingdom republiek Staten
Duitsland
actual n 0,073 0,1357 0,094 0,042 0,0677
activa:
gebouwen t 35,73 t 79,96 t 99,36 t 62,16 t 58,91
machines t 33,49 t 26,60 f 76,56 t 63,41 t 38,15
voorraden t 47,71 ~ 84,50 t 119,54 t 75,80 t 59,42
financiering:
schuld t 25,40 - 67,27 t 70,55 t 32,27 - 2,11
aandelen t 121,39 t 65,73 t 142,58 t 69,71 t 104,83
ingehouden winst t 44,88 t 90,44 t 129,54 t 95,24 t 81,12
bedrijfstak:
industrie t 39,73 t 47,30 t 99,59 t 66,87 t 53,78
diensten t 39,42 t 82,03 t 98,45 t 64,27 t 53,59
gemiddeld t 39,67 t 56,62 t 99 05 t 66,53 } 53,7331
Om de invloed van de structuur van de economieen van de 5 landen op de
gemiddelde effectieve tarieven gelijk te schakelen zijn de gemiddelde
effectieve tarieven nogmaals berekend met gebruikmaking van de
gewichten van de Uerc:nigde Staten vuor a11e 5 de landen.
Gemiddelde effectieve belastingtarieven in Nederland, United Kingdom,
Zweden, Bondsrepubliek Duitsland en de Uerenigde Staten in 1980,
gewogen met de relatieve gewichten van de Verenigde Staten (fixed-p
variant; actual n).
land Nederland United Zweden Bonds~ Verenigde
Kingdom republiek Staten
Duitsland
actual n 0,073 0,1357 0,094 0,042 0,0677
activa:
gebouwen t 36,44 t 61 ,50 t 110,66 t 69,17 t 58,91
machines t 33,18 t 3,77 t 89,41 t 71,36 t 38,15
voorraden t 51,79 t 63,67 t 129,52 f 81,39 t 59,42
financiering:
schuld t 23,13 - 53,04 i 70,35 t 32,02 - 2,11
aandelen t 119,79 ; 78,86 t 142,76 t 69,5t t 104,83
ingehouden winst t ~11,67 ~ 10~04 f 1~'9,41 ~ 95,12 ~ 81,12
bedrijfstak:
industrie t 38,64 t 46,05 t 110,21 t 73,24 t 53,78
diensten t 41,25 t 58,28 t 109,26 t 70,39 t 53,59
gemiddeld t 39,29 t 49,11 t 109,97 t 72,53 t 53,7332
2.2. Evaluatie van de resultaten.
Wat als eerste opvalt bij deze resultaten is dat het Nederlandse
gemiddelde tarief beduidend lager is dan dat van andere landen. Dit
geldt zowel bij weging met de Nederlandse gewichten als bij weging met
de Amerikaanse gewichten. Over de effectieve vennootschapsbelasting-
tarieven van de andere landen zijn geen gegevens beschikbaar, maar
gezien de relatief hoge Nederlandse tarieven voor de inkomstenbelasting
en de vermogensbelasting moeten de verschillen hierbij nog groter zijn.
Als we alleen naar de verschillende tarieven in Nederland kijken vallen
de volgende dingen op. De verschillen in de tarieven van de
onderscheiden soorten activa zijn vrij gering. Alleen voorraden kennen
een wat hoger tarief, vooral omdat investeringen in vlottende activa
geen WIR-premie opleveren en ook niet in aanmerking komen voor de
regionale subsidies.
De verschillen in de tarieven van de onderscheiden soorten
financieringswijzen zijn zeer groot. Bij financiering met aandelen zijn
de tarieven bijzonder hoog, omdat hier sprake is van een dubbele
heffing. Bij deze vorm van financiering betaalt men zowel de volledige
vennootschapsbelasting als de volledige inkomstenbelasting. Bij schuld-
financiering kan men de rentebetalingen aftrekken voor de UpB en bij
financiering met ingehouden winsten ontloopt men de inkomstenbelasting,
omdat ervan uitgegaan wordt dat beleggers het rendement in de vorm van
vermogenswinst incasseren. Bij deze twee vormen van financiering zijn
de tarieven dan ook beduidend lager. Dat schuldfinanciering fiscaal
veel aantrekkelijker is ziet men ook bij de andere 4 landen. Het zeer
grote verschil tussen de effectieve tarieven bij financiering met
aandelen en ingehouden winst is echter typisch voor Nederland.
De industrie ontvangt verreweg het grootste gedeelte van de regionale
subsidies, en bij weging met de Amerikaanse gewichten komt dit ook tot
uiting in een iets lager tarief voor de industrie dan voor de diensten-
sector. Omdat de dienstensector in Nederland echter relatief ineer
gebruik maakt van de fiscaal goedkopere schuldfinanciering en minder
financiert met zwaar belaste aandelen, is het tarief van de diensten-
sector bij weging met de Nederlandse gewichten toch een fractíe lager
d,in heL ~~I't'~~cLl~~ve be1.i:~L1nE;L~iríi:f in i1e índu:,Lrí~~. 131j vergelijkine33
met andere landen blíjkt dat alleen in F.ngeland de tarieven van de
industri~~ en de díenyte~nsector belanY,ríjk versehlldr.n. Dit kc,mt omdat.
rnachine:i in h:n~;el,ind rw~i~ir gesubsidlc;erd worden, en cleze worden vooral
in de industrie gebrulkt.
De algemene conclusie kan zijn dat het Nederlandse fiscale onderne-
mingsklimaat in 1980 gunstig afstak bij het fiscale ondernemingsklimaat
van 4 zeer belangrijke handelspartners en concurrenten op de inter-
nationale markten. Dit ondanks het f~.it dat het systeem van dubbele
heffing zeer negatief uitwerkte voor financiering met aandelen en het
uikeren van dividend. Houdt men er rekening mee dat in deze lage effec-
tieve belastingtarieven de relatief hoge inkomstenbelasting en vermo-
gensbelasting voor personen zijn verwerkt, dan hoet de conclusie zijn
dat het Nederlandse belastingklimaat in 1980, rekening houdend met sub-
sidies, voor ondernemingen bíjzonder aantrekkelljk was in vergelijking
met de belangrijkste concurrerende landen. Dit wil overigens nog niet
zeggen dat het totale ondernemingsklimaat gunstig was, want daarvoor
zijn meer en belangrijkere factoren verantwoordelijk, zoals het nivo
van de arbeidskosten, de afzetmogelijkheden en de koopkracht in het
binnenland en de mate van regulering. Bij veel van deze factoren stak
Nederland ongunstig af bij het buitenland. Undanks een gunstig fiscaal
ondernemingsklimaat kende Nederland dan ook een relatief lage economi-
sche groei en hoge werkloosheidscijfers. Meer in het algemeen vonden
ook King en Fullerton bij hun vergelijkende studie van 4 landen dat de
landen met de laagste economische groei ook de laagste effectieve be-
lastingtarieven en daarmee het gunstígste fiscale ondernemíngsklimaat
kenden.
Een aannemelijke verklaring hiervoor kan zijn dat in de landen met de
laagste economische groei het bedrijfsleven er het best in geslaagd is
om subsidies en fiscale voordelen in de wacht te slepen, daarbij ver-
wijzend naar lage economische groei en hoge werkloosheid ten gevolge
van een kwijnend bedrijfsleven. Regeringen proberen dus om een in het
algemeen ongunstig ondernemingsklimaat, dat een lage economische groei
in de zeventiger jaren veroorzaakte, te compenseren door een gunstig
fiscaal ondernemingsklimaat. De mate waarin ze daarin slagen is afhan-
kelijk van de vraag in hoeverre ze de kiezers kunnen overtuigen van de34
noodzaak van deze maatregelen. Lage groeicijfers en een hoge werkloos-
heid kunnen hierbij sterke argumenten vormen.
In ieder geval blijkt het gevaarlijk om uit het fiscale ondernemings-
klimaat van een land, getypeerd d.m.v. effectieve belastingtarieven,
onmiddelijk conclusies te trekken t.a.v. de economische toestand van
een land. Misschien moet men de effectieve belastingtarieven zelfs
meer als een symptoom dan als een oorzaak van economische problemen
beschouwen.2.3. Effectieve belastingtarieven in Nederland in 1986.
Naast de vergelijking van de effectieve belastingtarieven in Nederland
in 1980 met 4 andere landen, worden ze ook vergeleken met de effectieve
belastingtarieven in 1986. Door deze zeer recente datum moet worden
uitgegaan van schattingen omtrent de parameterwaarden, omdat er nog
nauwelijks gegevens over 1986 beschikbaar zijn. Er werd verondersteld
dat tussen 1980 en 1986 de volgende vrranderíngen in de belastingpara-
meters waren opgetreden.
Door de verlr,ging van du vennooLschapsbel,3sting door he~t kabinet
Lubber:i is het tariel' g~~dZ;ald vcin ~ifj~ tot 431;. Ue inflatle !s Kroten--
deels bedwongen en daarom wcrd n op 0 gesteld. De voorraad en vermo-
gensaftrek zijn inmiddels opgetrokken tot 4~. De tarieven van de onroe-
rend goedbelasting namen toe, zodat dit tarief voor 1986 op 0,4~ van
het investeringsbedrag werd gesteld tegen 0,34~ in 1980. De regionale
subsidies waren nauwelijks gewijzigd en werden daarom gesteld op 2~
voor de industrie en 0,2~ voor de dienstensector. Met ingang van 1
januari 1984 werd de WIR-premie voor investeringen in alle vaste activa
gesteld op 12,5á, dus zowel voor machines als gebouwen, maar niet voor
voorraden.
T.a.v. de andere parameters en de relatieve gewíchten van de investe-
ringsmogelijkheden werd verondersteld dat deze sinds 1980 niet waren
gewijzigd, zodat voor 1986 werd uitgegaan van de volgende parameter-
waarden en relatieve gewichten.
i- 0,4300 zs ' 0 Lmachines ` 10 jaar
6' 1 f1 - 1 Lgebouwen ' 30 jaar
n~ 0 f2 - 0 amachines ' 0,1890
wp - 0,0080 f3 ' 1 agebouwen ' 0,0569
d1 ' 0 avoorraden ~ 0
v- 1 bij financiering met vreemd vermogen als n 5 0,0u
v- 0 bij financiering met vreemd vermogen als ~rt 2 0,04










mingt~houden w1nsL v 0'~53 `~voorraden ~ 0
w gebouwen machines voorraden (n ~ 0
c
schuld t 0,0040 0 - 0,0172
aandelen - 0,0132 - 0,0172 - 0,0172







aandeel in gebouwen 0,1052 0,1778 0,2830
kapitaalgoe- machines 0,2148 0,0970 0,3118
derenvoorraad voorraden 0,1905 0,2147 0,4052
totaal 0,5105 0,4895 1,0000
aandeel schuld 0,3522 0,3524 0,7046
in aandelen 0,0671 0,0424 0,1095
financiering ingehouden winst 0,0912 0,0947 0,1859
totaal 0,5105 0,4895 1,000037
Ue resultaten worden uitgebreíd vermeld in de bijlage op blz. 31. Hier
volgt een overzicht van de gewogen gemíddelden van de resultaten van de


























































t 7 , 33
t 7 ,33
- 32,08
- 26 , 35
gemiddeld - 45,77~ - 29,28~38
Ook de resultaten van de fixed-r variant zijn op deze manier gemiddeld,
waarbij weer gebruik is ger~3akt van de belastingkloven i.p.v. de belas-
tingtarieven. Ue resultaten staan vermeld in de bijlage op blz. 34. De
uitkomsten in de fixed-r variant zijn beduidend groter dan in de fixed-
p variant, hoewel ze dezelfde trends laten zien. Dit wordt veroorzaakt
door het grote verschil in uitgangswaarden. De gemiddelde p in de
fixed-r variant was 0,0165 en de gemiddelde p in de fixed-p variant was
uiteraard 0,10. De door King en Fullerton onderzochte belastingsystemen
vertoonden de eigenschap dat voor waarden van p lager dan 0,04 de uit-
komsten steeds gevoeliger werden voor de uitgangswaarden, terwijl de
belastingsystemen bij waarden van p hoger dan 0,04 een steeds grotere
mate van lineariteit vertoonden. Waarschijnlijk gaat iets dergelijks
ook op voor het Nederlandse belastingsysteem.
Beide varianten leiden tot dezelfde conclusie. Tussen 1980 en 1986 zijn
de marginale effectieve belastingtarieven in Nederland sterk gedaald.
Voor een gedeelte kwam dit door fiscale maatregelen, zoals een lager
VpB-tarief en een hogere voorraad- en vermogensaftrek. Minstens even
belangrijk was echter het bedwingen van de inflatie in deze periode.
Een daling van de inflatie in 1980 tot 0~ zou het effectieve belasting-
tarief in dat jaar hebben laten dalen tot 31,79~ (zie de tabel op blz
30). Het Nederlandse belastingsysteem is zo ingericht dat hogere
inflatie leidt tot hogere effectieve belastingtarieven. De gunstige
effecten van het bedwingen van inflatie komen echter terecht bij de
beleggers, die worden belast over hun nominale inkomsten. Door de
lagere inflatie kunnen de nominale inkomsten een stuk lager zijn om
hetzelfde reele rendement te geven en dit levert een grote belasting-
besparing op. Ondernemingen kunnen de nominale rente echter juist
aftrekken voor de UpB en dit voordeel wordt door de lagere inflatie een
stuk minder. Het gevolg hiervan is dat, ondanks fiscale maatregelen om
de lasten voor het bedrijfsleven te verminderen, de marginale effectie-
ve vennootsehapsbelastingtarieven in deze periode zijn gestegen.
Kort samengevat kan men zeggen dat tussen 1980 en 1986 het sparen in
Nederland voor de belegger een stuk aantrekkelijker is geworden door de
gedaalde inflatie, terwijl deze gedaalde inflatie het investeren voor
ondernemingen, ondanks positieve fiscale maatregelen, fiscaal minder
aantrekkelijk heeft gemaakt.39
2.4. Afschaffing van Vpb en WIR.
Omdat het effectieve belastingtarief in Nederland in 1980 een stuk
lager was dan dat van andere landen en van 1980 tot 1986 nog sterk ge-
daald is, zou men kunnen concluderen dat er voldoende ruimte bestaat om
de WIR af te schaffen. Als tegemoetkoming aan het bedrijfsleven zou dan
ook de VpB worden afgeschaft. HiermFa zou tevens een enorme besparing
in administratief werk optreden. Deze variant is doorgerekend voor Ne-
derland in 1986. De gebruikte parameterwaarden en resultaten staan uit-
gebreid vermeld in de bijlage op blz. 32. Hier volgen de gewogen gemid-
delden van de resultaten van de fixed-p variant, vergeleken met resul-
taten van 1980 en 1986.












activa : gebouwen t 35,73 t 32,84
machines t 33,49 -~ 0,65
voorraden t 47,71 t 34,29
financiering: schuld t 25,40 4 19,26
aandelen t 121,39 t 66,79
ingehouden winst t 44,88 t 16,54
bedrijfstak : industrie t 39,73 t 22,37
diensten t 39,42 t 25,18
gemiddeld t 39,67~ t 23,75~ t 41,11~uo
tUpB-tarieven in ~ Nederland Nederland Nederland 1986
1980 1986 zonder WIRIVpB
activa : gebouwen - 51,37 - 1~,55 t 2,31
machines - 56,35 - 66,82 - 2,66
voorraden - 33,30 - 13,64 0
financiering: schuld - 80,55 - 4~,58 - 0,31
aandelen t 36,88 t 7,33 - 0,31
ingehouden winst t 36,88 t 7,33 - 0,31
bedrijfstak : industrie - 47,09 - 32,08 - 1,80
diensten - 44,5~ - 26,35 t 1,25
gemiddeld - u5,77~ - 29,28~ - 0,31~
De resultaten van de fixed-r variant zijn eveneens gemiddeld en staan
in de bijlage op blz. 3u. De uitkomsten zijn niet alleen kwalitatief,
maar ook kwantitatief grotendeels gelijk aan die in de fixed p variant.
De gemiddelde waarde van p in de fixed-r variant is dan ook 4,50~, en
daarmee bevinden de waarden van p zich in een gebied waarin het belas-
tingsysteem een grote mate van lineariteit vertoont.
Bij beide varianten blijkt dat de gecombineerde afschaffing van de WIR
en de UpB, en daarmee automatisch ook de voorraad- en vermogensaftrek,
leidt tot effectieve belastingtarieven die qua nivo vergelijkbaar zijn
met de effectieve belastingtarieven in 1980. De verschillen tussen de
tarieven van de onderscheiden soorten activa en bedrijfstakken worden
nog kleiner. Ook de verschillen tussen de tarieven van de financie-
ringsmogelijkheden worden kleiner. Dit komt omdat de maatregelen ten
koste gaan van de investeringen die met schuld worden gefinancierd.
Als men alleen naar deze effectieve belastingtarieven kijkt lijken de
resultaten dus vrij acceptabel. Als men daarnaa5t echter kijkt naar de
effectieve vennootschapsbelastingtarieven, verandert dit beeld. Voor
ondernemingen vallen de belangrijkste belastingen en subsidies weg,
zodat het effectieve vennootschapsbelastingtarief ongeveer 0 wordt. Opui
dit moment kunnen ze per saldo echter nog op een vrij hoge subsidie re-
kenen, die in 1980 nog hoger was. Voor ondernemingen wordt het belas-
tingklimaat dus een stuk ongunstiger, hoewel de totale druk in 1986
gelijk wordt aan de druk in 1980. Dit komt omdat deze maatregelen de
ruimte die sinds 198o is ontstaan bij de beleggers opvullen met lasten-
verzwarende maatregelen bij de ondernemingen. Als men alle belastingen
en subsidies aggregeert d.m.v. een effectief belastingtarief valt dit
aspect weg. Tussen de beleggers en de ondernemingen bevindt zich echter
de kapitaalmarkt en deze staat in een kleine open economie zoals Neder-
land onder grote invloed van het buitenland. Deze maatregelen zouden
tot gevolg hebben dat Nederlandse besparingen in toenemende mate in het
buitenland zouden worden belegd, omdat investeringen in Nederland voor
ondernemingen een stuk minder aantrekkelijk worden gemaakt.
Als men dus alleen maar naar de effectieve belastingtarieven kijkt
zouden deze maatregelen een acceptabel resultaat opleveren en voor een
grote gesloten economie is dit ook een geldige conclusie. Een kleine
open economie zoals Nederland kan zich deze maatregelen echter veel
moeiiijker veroorloven. Dit blijkt wanneer men ook de effectieve ven-
nootschapsbelastingtarieven in de beschouwing betrekt.
Hiermee wordt geillustreerd dat bij de interpretatie van de effectieve
belastingtarieven de nodige terughoudendheid moet worden betracht,
omdat het hoge aggregatienivo verschillende effecten uit het beeld doet
verdwijnen. Overigens moet men er hierbij wel rekening mee houden dat
het effectieve vennootschapsbelastingtarief berekend wordt voor de
marginale investering, zodat geen rekening wordt gehouden met het
effect van het wegvallen van de Vp~ over de overwinst op de niet-
marginale investering. Voor onclernemingen zíjn niet alleen de margínale
tarieven van belang, maar ook de gemiddelde tarieven. Deze kunnen be-
langrijk afwijken van de marginale taríeven. Hoge gemiddelde tarieven
kunnen ertoe leiden dat een onderneming in zijn geheel naar het buiten-
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Belastingmodel.




(3) r a i - n
(4) V
(1 - z)MRR - (1 - d~T)wc - d2[vn
(5) p - MRR - d
(6) v
( 7 ) Ad ' a t P
(8) Ad ~ t(1 -PL PL)
( 9) A 3 f~Ad t f2i ' f3g
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(16) s ~ (1 - m)i - w - n
P
(17) t~pBs
' ~1 ~ ,~~ ~(1 - f1Ad - f2T - f3B)(P t d - n)
t(1 - d1T)wc t d2TVn~ - d
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(18) t~pB- p - (P n) (vreemd vermogen)bijlage 3
Symbolenlijst.
a 3 fiscaal toegestane exponentiele afschrijvingsperunage
A - contante waarde belastingvoordeel aftrekposten bij




contante wrtarde belastingvoordeel aftrek normale fiscale
afschrijvingen bij een investering van f 1,-
saldo van belastingen en subsidies
kapitaalkosten ("cost of capital")
dummy-variabele: t als onderneming vermogensbelasting mag
aftrekken voor de UpB
0 als onderneming vermogensbelasting niet
mag aftrekken voor de UpB
d2 z dummy-variabele: 1 als het gaat om voorraden
0 als het gaat om andere activa
f2
fractie van een investering die in aanmerking komt voor
normale fiscale afschrijvingen
fractie van een investering die in aanmerking komt voor
onmiddelijke fiscale afschrijvingen
f3 - fractie van een investering die in aanmerking komt voor
subsi d ie
g : subsidie-perunage
i - nominale rentevoet
L - fiscaal toegestane levensduur (bij lineaire fiscaal
toegestane afschrijvingen)
m - marginaal tarief i nkomstenbelasting
MRR - marginale rendement van een investering voor belastingen
(ínclusief afschrijvingen)
p - reele rendement van een ínvestering voor belastingen
(exclusief afschrijvingen)bijlage 4
r - reele rentevoet
s - reele rendement van een investering voor de belegger
na belastingen





effectief marginaal belastingtarief (belasting-exclusief
gedefinieerd)
effectief marginaal vennootschapsbelastingtarief
v - gedeelte van de voorraden dat fiscaal nominalistisch
moet worden gewaardeerd











marginaal tarief vermogensbelasting op vennootschapsnivo
marginaal tarief vermogensbelasting op persoonlijk nivo
marginaal tarief vermogenswinstbelasting op moment ontstaan
marginaal tabeltarief vermogenswinstbelastíng
ó ~ bedrijfseconomische afschrijvingsperunage
a - opportunity-cost van f 1,- ingehouden winst, uitgedrukt
in gemiste bruto dividenden voor de aandeelhouders





discontovor't bedrijven - nominale rendement. nn bel.~stingen,
afgezlen v~in rente-aftre:k
discontovoet varr de investeerder
t - tarief vennootschapsbelastingbijlage 5
Berekeningswijze fixed-p variant.
De berekeningen beginnen bij vergelijking (11). Híeruit moet p worden
opgelost. Hierbij komt de vereenvoudiging van pas die is bereíkt door
de lineaire fiscale afschrijvingen te herschrijven als gelijkwaardige




Als men dit substitueert in vergelijking (11), dan resultecrt:
(11) P a ~1 ~ T~ ~(1 - f1 a tap - f2t - f3g)(p t d- n)
t(1 - dlT)wc t d2TVn~ - d
Dit kan men herschrijven tot:
(1 - f2T - f3g) p2 t
(-(1 - T)(P t ó) - f1Ta t a(1 - 1'Zt - f3g) t
(1 - f2i - i'3g)(ó - n) -(1 - dlt)w` { d2TVn~ p t
(-a(1 - t)(P t d) - f1Ta(ó - ,r) ,
a(1 - fzT - f3g)(ó - n) t a(1 - d1T)wc t ad2rvn~ a 0
Als men de parameters invult en p op 0,10 stelt kan men dit m.b.v. de
zogenaamde abc-formule voor vierkantsvergelijkingen oplossen naar p.
Als p bekend is kan men i berekenen m.b.v. vergelijking (12), (13) of
(14), al naar gelang de wijze van financiering. Als i bekend is kan men
r berekenen m.b.v. vergelijking (3) en s m.b.v. vergelijking (16).
Hierna kan het effectieve marginale belastingtarief t berekend worden
met vergelijking (2) en het effectieve marginale vennootschapsbelas-
tingtarief t~pB met vergelijklnp (17) of (18).
Op deze manier zijn de eff'ectieve tarieven berekend voor Nederland in
1980 voor de fixed-p variant.bijlage 6
Berekeningswijze fixed-r variant.
De ber~~kF~ningen beginnen bij vergelijking (16):
(16) ., m (1 - m)1 - n - w
P
Doord~~t volledig tegemoet wordt gekomen aan de eis van de beleggers om
gecompenseerd te worden voor de gevolgen van inflatie kan s in alle
gevallen gelijk worden gesteld aan s bij een inflatie van 0~, een reele
rentevoet r van 5~ en een nominale rentevoet i van 5á.
s - (1 - m)0,05 - w
P
Hieruit volgt verder, in combinatie met vergelijking (3):
r ~ 0,05 } 1 m m n
t n (3) i z r t n a 0,05 ~ 1 - m
en
Voor iedere vorm van financiering kan p nu berekend worden m.b.v.
vergelijking (12), (13) of (14).
Als p bekend is kan Ad worden berekend met vergelijking (7) in geval
van exponentiele fiscale afschrijvingen en met vergelijking (8) in
geval van lineaire fiscale afschrijvíngen.
Als Ad bekend is kan m.b.v. vergelijking (11) p berekend worden:
(11) p ~i ~ ,~~ ~(1 - f~Ad - f2T - f3g)(P t 6- n)
t(1 - d~t)wc t d21vn~ - ó
Hierna kan m.b.v. vergelijking (2) het marginale effectieve belasting-
tarief t worden berekend.
Met vergelijking (17) of (18) kan het marginale effectieve vennoot-
schapsbelastingtarief berekend worden.
Omdat p vaak in de buurt van 0 of zelfs daaronder lag, worden niet de
belastingtarieven, maar de belastingkloven vermeld. Uiteindelijk wordt
het gewogen gemiddelde van de belastingkloven gedeeld door het gewogen
gemiddelde van p, zodat toch gewogen gemiddelde effectieve marginale
tarieven worden berekend.bijlage '1
Inflatie en de rendementseis van beleggers.
King en Fullerton gaan in hun studie uit van de volgende vooronderstel-
ling t.a.v, de doorwerking van inflatie op de rendementseis van beleg-
gers:
i ~ 0,05 t ~ n 1 - m
zodat de beleggers niet alleen voor de inflatie, maar ook voor de extra
belasting t.g.v. inflatie worden gecompenseerd. Dit lijkt een erg
extreme vooronderstelling. King en Fullerton geven ook toe dat het
realiteitsgehalte van deze vooronderstelling niet erg hoog is. Zij
verdedigen hem echter door te zeggen dat het alleen hierom gaat dat
voor alle cases een vergelijkbare startwaarde wordt gekozen, waarbij
het nivo van deze startwaarde niet van belang is, als zij maar uniform
wordt gekozen voor alle cases. Hierin hebben zij op zich gelijk. Toch
hebben zij onderzocht in hoeverre hun resultaten afwijken als van een
andere vooronderstelling was uitgegaan, n.l.:
i - 0,05 } n
zodat beleggers níet meer voor de extra belastingen t.g.v. inflatie
worden gecompenseerd.bijlage 8
Result:eten bij verschillende vooronderstellingen t.a.v, de ínvloccl v:in
inflatie op de rendementseis van beleggersl)
relatie i en ,r gemiddelde U.K. Zweden Duits- United Nederland
in ~ land States
p 1,5 2,3 5,7 3,5 - 0,10
s 0,7 - 0,2 1,5 1,3 - 1,16
~ 0,05 t n p- s 0,8 2,6 4,2 2,2 t 1,06
t-~s 51 ,5 110,2 'T4,4 62,6 -
p 5,5 6,0 8,2 6,8 5,27
s 3,9 2,8 2,9 3.~ 2,02
i- 0,05 ' 1~ m n p- s 1,7 3,2 5,3 3,4 3,25
t~~P s 30,0 53,6 64,8 49,9 6t,67
Uit deze tabel blijkt dat de alternatieve vooronderstelling leidt tot
lagere tarieven. Dit komt omdat het effect op de teller relatief
kleíner is dan het effect op de noemer: p.
Een reden om te kiezen voor de vooronderstelling dat beleggers wel
worden gecompenseerd voor belastingen ten gevolge van inflatie is dat
in dat geval de waarde van p in alle landen hoger is dan 4~ (zie
tabel). Uit een onderzoek van King en Flallerton bleek namelijk dat de
resultaten bij waarden van p groter dan 4~ niet of nauwelijks nog
afhankelíjk waren van de gekozen startwaarden: het belastingsysteem wa~
dan zogenaamd lineair (hierop wordt nog teruggekomen).
1) Gegevens voor Nederland uit eigen berekeningen, andere landen zie
tabel 7.10, blz. 293 van de studie van King en FLllerton.bijlage 9
Belastingen en subsidies in Nederland in 1980.
(6, i, ~)
Het Nederlandse belastingsysteem volgt het zgn. klassieke stelsel. Dit
betekent dat rechtspersonen (dus ook vennootschappen) gezien worden als
zelfstandige belastingsubjecten. Een gevolg hlervan is dat de vennoot-
schapsbelasting en de inkomstenbelasting als volledig afzonderlíjke
heffingen worden gezien. Dit betekent dat de parameter ~, de
opportunity cost van ingehouden winsten in bruto dividenden, voor
Nederland de waarde 1 aanneemt. De fiscus geeft in Nederland geen
verlichting van de inkomstenbelasting n.a.v. reeds betaalde vennoot-
schapsbelasting over dividenden. Dit is de zogeheten dubbele heffíngl).
Het tarief van de vennootschapsbelasting in Nederland bedroeg in 1980
48~ voor winsten groter dan f 50.000,-. Winsten lager dan f 40.000,-
werden belast met een tarief vari 45~ en winsten tussen f 40.000,- en
f 50.000,- werden belast met een tarief van 45~ t 15~ van het bedrag
waarmee de f 40.000,- werd overschreden. Omdat de winsten lager dan
f 50.000,- te verwaarlozen zijn t.o.v. het totaal der winsten hoger dan
f 50.000,-, is de parameter T, het tarief van de inkomstenbelasting,
gesteld op 0,482).
De index voor consumptieprijzen in 1980 was 202,4, uitgedrukt in
prijzen van 1970, zodat de gemiddelde inflatie tussen 1970 en 1980
gelijk was aan 7,3~. De waarde van de parameter n, de prijsstijging,
was dus gelijk aan 0,0733).
1) zie: LieshouL, mr. A.M. van; Introductie tot het Nederlandse
belastingrecht, 2e druk, Gouda Quint, Arnhem 1984; blz. 139.
2) zie: Belastingtarieven 1980-II, voorzien van toelichtende
aantekeningen, Gouda Quint, Arnhem 1980; blz. 33.
3) zie: C.B.S.; Statistisch Zakboek 1975, 1976 en 1982,
Staatsuitgeverij Den Haag.bijlage 10
(v)
lnflatie is o.a. van invloed op de waardering van voorraden, zodat hier
schijnwinsten kunnen ontstaan. De Nederlandse wetgeving houdt hier
echter rekening mee. Voorraden mogen gewaardeerd worden volgens een
zgn. substantialistisch waarderingssysteem, b.v. het ijzeren voorraad
systeem of het LIFO-systeem, zodat de schijnwinsten onbelast blijven.
De waarde van de parameter v, het gedeelte van de schijnwinsten over
voorraden dat wordt belast, heeft dan de waarde 0. Daarnaast bestaat
echter nog, in combinatie met de zgn. vermogensaftrek, de voorraad-
aftrek. Deze bestaat met ingang van 1981 en werd in 1980 nog vooraf-
gegaan door een zgn. bijzondere winstaftrek. Indien men de voorraden
waardeerde volgens een zgn. nominalistisch waarderingssysteem, b.v.
FIFO, dan mocht men in 1980 1,15~ van de waarde van de voorraden af-
trekken van de fiscale winst. De waarde van de parameter v is in dit
geval 1. Als de inflatie lager is dan 1,15~ is het gunstiger om gebruik
te maken van de bijzondere winstaftrek dan van de mogelijkheid om de
schijnwinsten buiten de belastingheffing te houden. Omdat de voorraad-
aftrek geheel in mindering werd gebracht op de vermogensaftrek, die
gelijk was aan 1,15á van de waarde van het eigen vermogen, gold dit
niet voor financiering met eigen vermogen. In dat geval ging de voor-
raadaftrek toch ten koste van de vermogensaftrek, zodat het gunstiger
was de voorraden nominalistisch te waarderen. Daarom wordt de waarde
van v op 0 gesteld. Alleen bij een inflatie lager dan 1,15~ en bij
financiering met vreemd vermogen is het voordeliger om van de voorraad-
aftrek gebruik te maken en in dat geval wordt de waarde van v dan ook
op 1 gesteldi).
1) zie: Lugt, F.H.; Voorraad- en vermogensaftrek,
Kluwer Deventer 1985; blz. 19.bijlage 11
(L, a)
De fiscale afschrijvingen in Nederland moeten geschieden volgens "goed
koopmansgebruik". Dit betekent in de praktijk dat voornamelijk wordt
afgeschreven volgens het systeem van lineaire afschrijvingen, en soms
volgens het systeem van declining balance. Dit geldt zowel voor
gebouwen als machines, waarbij de g.~middelde fiscale levensduur van
gebouwen 30 jaar en van machines 10 jaar is1).
Om te voorkomen dat er bij de berekeningen een iteratieprocedure moest
worden gevolgd, is de volgende methode gebruikt om Ad, de contante
waarde van de belastingvoordelen van de fiscale afschrijvingen te
berekenen: er werd berekend welk :ifschrijvingspercentage hetzelfde
beL,istingvoordeel oplevercle bij het systeem van declining balance als
de genoemde fiscale levenaduur hij het systeem van llneaíre afschrij-
vingen, uitgaande van een discontovoet p van 0,035. In het vervolg
wordt er steeds van uitgegaan dat men fiscaal met dit percentage
volgens declining balance mag afschrijven. Dit fiscale afschrljvings-
percentage wordt aangeduidt met a. Dit levert een handelbare formule op
voor Ad:
(7) Ad - a t p
Voor gebouwen betekent dit dat werd uitgegaan van exponentiele fiscale
afschrijvíngen met perunage a- 0,0569 i.p.v. linealre afschrijvingen
met een levensduur van 30 jaar. Illj mar.hines werd uitgegarcn van expo-
nentiele fiscale afschrijvingen met perunage a- 0,1890 i.p.v. lineaire
fiscale afschrijvingen met een levensduur van 10 jaar.
Als de berekeningen zouden zijn uitgevoerd met een discontovoet p van
0,10 i.p.v. 0,035 zouden de perunages voor gebouwen en machines respec-
tievelijk 0,0463 en 0,1718 zijn geweest. De effectieve belastingtarie-
ven zouden hierdoor ongeveer 3~ hoger zijn geweest. De uitkomsten zijn
dus betrekkelijk ongevoelig voor deze operaties en de parameterwaarden
die ervoor gebruikt worden.
1) zie: Stevens, dr. L.G.M.; Belastingpraktijkboek voor de ondernemer,
Kluwer Deventer 1985; blz. 68 - 70, 105.
tabijlage 12
(a, f1, f2, b)
Omdat voorraden niet worden afgeschreven kan men voor deze activa het
fiscale afschrijvingsperunage meteen op 0 stellen.
Sinds de invoering van de WIR ín 1978 gelden er voor tlederland geen
vervroegde afschrijvingen meer (zoals bij de regeling voor 1978: VAIA a
vervroegde afschrijvingen en investeringsaftrek). Het gehele investe-
ringsbedrag wordt op basis van de historische kostprijs op de gebruike-
lijke manier fiscaal afgeschreven. Dit betekent dat de parameter f1,
het gedeelte van de investering dat normaal wordt afgeschreven, gelijk
is aan 1, terwijl de parameter f2, het gedeelte van de investering dat
onmiddelijk mag worden afgeschreven, de waarde 0 heeft.
Voor de schatting van de economische levensduur van gebouwen is gebruik
gemaakt van de publicaties "Bijdragen tot de statistieken betreffende
de kapitaalgoederenvoorraad" van de jaren 1981 tIm 1984, waarin de ver-
wachte en gerealiseerde levensduur van gebouwen staan vermeld voor 7
verschillende bedrijfstakken. Deze cijfers zijn gewogen naar het aantal
waarnemingen en de gemiddelde levensduur die hieruit resulteerde was
38,5 jaar. Dit betekent voor de parameter
dgebouwen'
het economische
afschrijvingsperunage op exponentiele basis, dat deze de waarde
2 - 0,0519 aanneemt.
38 ,5
2
(Het is te bewijzen dat exponentiele afschrijvingen met het perunage ~
dezelfde contante waarde hebben als lineaire afschrijvingen met
perunage ~, bij een lage waarde voor het product van de levensduur en
de discontovoetl)).
T.a.v. de economische levensduur van machines schat A.B.T.M. van Schaik
deze voor 1973 op 15 jaar, uitgaande van een jaargangen-produetie-
funetie model2)
1) zie: King M.A.; The taxation of income from capital,
University of Chicago press, Chicago 1984; blz. 29.
2) zie: Schaik, A.B.T.M. van; Inleiding tot de empirische macro-
economie, Groningen 1983; blz. 137.bijlage 13
(6, zs, z, wc, wp)
Gezien de cijfers voor U.K., U.S.A., West-Duitsland en Zweden en de
cijfers in de "Bijdragen tot de statistieken betreffende de
kapitaalgoederenvoorraad" die ook zijn gebruikt bij de bepaling van de
economische levensduur van gebouwen, is de economische levensduur van
machines in 1980 ook op 15 jaar gesteld, zodat de parameter
ómachines
de waarde 15 ~ 0,1333 aanneemt.
De waarde van de parameter
dvoorraden a 0'
Vermogenswinsten worden in Nederland niet belast, afgezien van
vermogenswinsten uit aanmerkelijk belang. Dit geldt wanneer men de
afgelopen 5 jaren, samen met naaste verwanten, meer dan 113 van het
aandelenkapitaal waarover de vermogenswinst is behaald in bezit heeft
gehad. Over winst uit aanmerkelijk belang moet 20~ belasting worden
betaaldl). Door de kleine omvang kan van de belasting op vermogens-
winsten uit aanmerkelijk belang worden geabstraheerd en de parameter
zs, het tabeltarief van de belasting op vermogenswinsten, wordt op 0
gesteld, en daarmee ook de parameter z, het tarief van de belasting op
vermogenswinsten op het moment van ontstaan.
Vermogen wordt in Nederland op verschillende manieren belast. De vermo-
gensbelasting belastte iedereen wiens vermogen in 1980 groter was dan
f 43.000,- met een tarief van 0,8~, afgezien van extra belastingvríje
sommen voor o.a. mensen met kinderen. Aangezien vrijwel alle marginale
investeringen voortkomen uit vermogens groter dan f 43-000,-, is de pa-
rameter wp, de belasting op vermogens van personen, op 0,008 gesteld2).
De belasting op vermogens van bedrijven bestaat uit drie componenten;
de voorraad-aftrek, de vermogensaftrek en de onroerend goedbelasting
door de gemeenten.
1) zie: Lieshout, mr. A.M. van; lntroductie tot het Nederlandse
bel.~stingrecht, Goudn (~ulnt, Arrthem 198~1; blz. 153.
2) zie: C.B.S.; Personele vermogensverdeling 1980,
Staatsu i tgeveri j Den Hrrag 1984 .bijlage 1u
(w )
c
De voorraadaftrek bestaat met ingang van 1981 en werd in 1980, zoals al
eerder werd vermeld, voorafgegaan door een bijzondere winstaftrek van
1,15~ van de waarde van de voorraden. Dit betekent een negatieve belas-
ting van - 0,0115 x t, als zij van toepassing is. Zij geldt alleen voor
voorraden, gefinancierd door zowel vreemd als eigen vermogen.
C~ok de vermogensaftrek werd in 1980 nog voorafgegaan door een bijzonde-
re winstaftrek van 1,15~ van het eigen vermogen. Zij is bedoeld als
compensatie voor de belasting over de winst die nodig is om het eigen
vermogen in reele termen gelijk te houden. Ook de vermogensaftrek
betekent een negatieve belasting van - 0,0115 x t1).
Omdat de voorraadaftrek geheel wordt afgetrokken van de vermogensaftrek
is het bij financiering met eigen vermogen voordeliger om gebruik te
maken van de mogelijkheid de voorraden substantialistisch te waarderen.
De voorraadaftrek vervalt dan. Bij financiering met vreemd vermogen kan
men beter van de voorraadaftrek gebruik maken als de inflatie lager is
dan 1,15~. Bij een hogere inflatie kan men ook in dit geval beter zijn
voorraden substantialistisch waarderen.
De onroerend goedbelasting wordt geheven door gemeenten, en de tarieven
worden ook per gemeente vaatgesteld. De heffingsgrondslag is de econo-
mische waarde van het onroerende goed of de oppervlakte die het in be-
slag neemt. Het gemiddelde tarief is berekend m.b.v. de publicatie "Be-
lastingdruk in Nederland, 1977 en 1978" van het C.B.S.. Hierin stonden
de tarieven van alle 832 Nederlandse gemeenten in 1977 en 1978. Hieruit
is een steekproef genomen van 167 gemeenten, waarvan het tarief in 1980
is berekend als extrapolatie van de tarieven in 1977 en 1978. Omdat
gezocht werd naar een uitdrukking van het tarief in de waarde van de
investering zijn de gemeenten met een tarief op basis van de opper-
vlakte uitgesloten van de steekproef. Ook gemeenten die in 1978 nog
geen onroerend goedbelasting kenden zijn uitgesloten, omdat in 1980 nog
slechts een gemeente in Nederland geen onroerend goedbelasting kende.
1) zie: Lugt, F.H.; Voorraad- en vermogensaftrek,
Kluwer Deventer 1985; blz. 19.n'tjlage 15
(wc, dl)
Zo bleven 138 waarnemingen over mat een gemiddeld tarief van f 10,17
perf 3.000,-, zodat het gemiddelde tarief in procenten 0,3u~ was.
Dit tarief is alleen van belang voor ínvesteringen in gebouwen.
Het totale overzicht van de waarderi voor parameter wc, de vermogens-
belasting voor ondernemingen, wordt dus:
w gebouwen machínes voorraden
c
rt 5 0,0115 n 2 0,011~~
vreemd onroerend goed - voorraad- -
vermogen belasting aftrek (va1) (v-0)
t 0,0034 0 - 0,00552 0
eigen vermogensaftrek t vermogensaftrek vermogens- vermogens-
vermogen onroerend goed aftrek aftrek ~
belasting ( v'0) (v`0)
- 0,00212 - 0,00552 - 0,00552 - 0,00552
~ Bij de berekeningen is abusievelijk geen rekeníng gehouden met de
vermogensaftrek over met eigen vermogen gefinancierde voorraden bij
een inflatie van meer dan 1,15á, zodat de tarieven voor voorraden
lichtelijk worden overschat. Hiermee wordt in de verdere
beschouwingen geen rekening gehouden.
De grondslag van de vermogensaftrek is niet de economísChe waarde,
zoals bij de onroerend goedbelaating, rrkiar de t'íxale bor:kwaarde. On-
danks dlt verschil in grondslag zijn de tarieven eenvoudshalve bij
elkaar opgeteld.
Deze vermogensbelasting (in de meeste gevallen overigens een subsidie)
is niet aftrekbaar voor de vennootschapsbelasting, of de tarieven zijn
zodanig bewerkt dat met deze aftrekbaarheíd reeds rekening is gehouden
(voorraad- en vermogensaftrek). De waarde van de parameter d1 is dus 0.bijlage 16
(8)
De belangrijkste subsidieregelingen in Nederland zijn de regionale sub-
sidi~s en sinds 1978 de premies in het kader van de Wet op de Investe-
ringsrekening, de WIR-premies. De overige subsídieregelingen worden
verwaarloosd. T.a.v. de regionale subsidies wordt alleen rekening ge-
houden met de subsidies gericht op ondernemingen en niet met subsidies
die gericht zijn op verbetering van de regionale infrastructuur. Dit
"ondernemingsgerichte instrumentarium" bestond in 1980 hoofdzakelijk
uit subsidies in het kader van de Investerings Premie Regeling en ver-
der uit subsidies in het kader van het zgn. Margebeleid, subsidies bij
verplaatsingen en bedrijfsprojecten. In totaal was hiermee in 1980 een
bedrag van 357 miljoen gemoeid. Regionale subsidies zijn vooral gericht
op de industrie en slechts in geringe mate op de grote, dienstverlenen-
de bedrijven. In 1980 ging 95~ van de subsidies naar de industrie en
slechts 5~ naar de dienstensectorl).
Regionale subsidies worden alleen gegeven op investeringen in vaste ac-
tiva. De totale bruto investeringen in vaste activa in de industrie wa-
ren in 1980 17.250 miljoen gulden, zodat de regionale subsidies ter
waarde van 339,15 miljoen (95~ van het totaal van 357 miljoen), uitge-
drukt als percentage van de investeringen, 1,97á bedroegen.
De totale investeringen in vaste activa in de dienstensector bedroegen
in 1980 16.540 miljoen, zodat de regionale subsidies als percentage van
de investeringen 0,11~ bedroegen2). Samengevat betekent dit voor de






1) zi~~: Minist~~rie v.rn F.conomische 'l.aken; Nota Regíunaal Socíaal-econo-
misch I3eleid 1981-85, Staatsuitgeverij Den Haag, blz 63 en 98.
~) ii~~: C.H.r~.; StatisLisch 'Lakboek 1983,
Staatsuitgeverij Den Haag 1983, blz. 249.bijlage 17
(g)
Daarnaast is van groot belang de Wet op de Investeringsrekening WIR.
Zij vervangt sinds 1978 de UAIA, de Vervroegde afschrijvingen en Inves-
teringsaftrek. In het kader van de WIR worden hoge, gedifferentieerde
premies uitgekeerd bij investeririgen in vaste actival).









vanaf vanaf vanaf gemiddeld
01.01.'80 15.05.'80 13.09.'8o in 1980
18,3~ t8.3~ 18,3~ 18,3~
11 ,0~ 11 ,0~ 11 ,0~ 11 ,0~
t3,0~ 13.0~ 13.0~ 13,Oá
15,0~ 15,0~ 15,0~ 15,0~
12,0~ 12,0~ 12,0~ 12,0~
(tenzij uitgezonderd) 7,0~ 10,0~ 12,0~ 9,5~
Daarnaast waren er nog verschillende toeslagen die men kon krijgen, zo-
als een ruimtelijke ordeningstoeslag, een kleinschaligheidstoeslag, een
toeslag voor grote projecten e.d.. Deze zijn verwaarloosd omdat ook de
Selectieve Investerings Regeling SIR, die in sommige regio's een straf-
korting op de WIR-premie betekende, ís verwaarloosd.
Om de WIR-premie voor gebouwen te berekenen zijn de publicaties "bij-
drage tot de statistieken betreffende de kapitaalgoederenvoorraad" van
1982 tot en met 1984 gebruikt, waarin een verdeling staat van de
bedrijfsgebouwen naar nieuwe en tweede handse bedrijfsgebouwen voor 6
bedrijfstakken3) --
1) zie: Kogels, dr. H.A.; De Wet Investeringsrekeníng,
Kluwer Deventer 1981; blz. 111-112.
2) zie: Belastingtarieven 1982-II, voorzien van toelichtende
aamtekeningen, Gouda Quint, Arnhem t982.
3) zie: C.B.S.; Bijdrage tot de statistieken betreffende de kapitaal-
derenvoorraad t981-1984, Staatsuitgeverij Den Haag 1982-1985.bijlage 18
(g~ f3)
Gewogen naar de totala waarde van de gebouwen bleek hieruit dat 2,4~
van de gebouwen tweede hands was gekocht, zodat de WIR-premie voor
gebouwen in 198o gemiddeld 18,1~ bedroeg.
Aan de hand van cijfers uit het Statistisch Zakboek 1983 was het gewo-
gen gemiddelde van de WIR-premie op investeringen in machines in 1980
9,9~1~.







Zodat voor de parameter g, de totale subsidie op investeringen, de
volgende waarden gelden (totaal van





De premies zíjn van toepassing op het gehele investeringsbedrag, zodat
de waarde van de parameter f3, het gedeelte van de investering dat voor
subsidie in aanmerking komt, 1 bedraagt.
1) zie: C.B.S.; Statistisch Zakboek 1983.
Staatsuitgeverij Den Haag; blz. 250.bijlage 19
(m)
Bij de berekening van de marginale IB-tarieven voor inkomsten uit obli-
gaties e.U. en aandelen is gebruik gemaakt van de gegevens over de ín-
1)
komsten uit effecten in 1975 .
Bij de gegevens voor 1975 bevond zich een gedetailleerde verdeling over
35 inkomensklassen. Om de inkomsten uit effecten te splitsen in inkom-
sten uit schuldpapieren en inkomsten uit aandelen werd het volgende
voorondersteld: de inkomsten uit schuld volgen dezelfde verdeling als
de verdeling van de rente-inkomsten uit spaartegoeden, termijndeposi-
to's e.d.. Ook de inkomsten uit obligaties, onderdeel van de inkomsten
uit effecten, volgen deze verdeling, omdat termíjndeposito's en obliga-
ties redelijke substituLen zíjn. Als de lnkomsten ult effecten nu ver-
deeld worden in inkomsten uit obligaties, inkomsten uit aandelen en
overige inkomsten uit effeeten, waarbij verondersteld wordt dat de
overige inkomsten uit effecten gelijkmatig verspreid zijn over de in-
komensklassen, dan kan de verdelíng van de inkomsten uít aandelen over
de inkomensklassen bepaald worden, waarblj voor de totale verdeling van
de inkomsten uit effecten in zijn 3 componenten gebruik is gemaakt van
de cijfers voor 1980, geschat uit cijfers voor 1979 en 19812).
Om de gemiddelde marginale tarieven te kunnen berekenen zíjn alle
inkomsten uit schuld en aandelen toegerekend aan het inkomensklasse-
gemiddelde, dat weer werd vermenigvuldigd met 0,01 x de index voor het
gemiddelde totaalínkomen van bel3stingbetalers ín 1980, met als basis-
jaar 1975~). Hierna werd de gemiddelde belastíngvrlje voet in 1980
hiervan afgetrokken en m.b.v. de belastingtarieven voor 1980 werd het
gemiddelde marginale tarief bepaald3): 0,3863 voor vreemd vermogen en
0,5538 voor eigen vermogen.
1) zie: C.B.S.; Personele inkomensverdeling 1975,
Staatsuitgeverij Den Haag 1980.
2) zie: C.B.S.; Personele inkomensverdeling 1981,
Staatsuitgeverij Den Haag 1985.
3) zie: Belastingtarieven 1980-II, voorzien van toelichtende
aantekeningen, Couda Quint, Arnhem 1980bijlage 20
(m)
De gemiddelde belastingvrije voet werd bepaald m.b.v, gegevens uit de
Personele Vermogensverdeling 1980 van het C.B.S. en gegevens over de
bevolking in 1980 uit het Statistisch Zakboek 1981. Hierbij werd
rekening gehouden met bejaardenaftrek, kinderaftrek voor ongehuwden en
arbeidsongeschiktenaftrek. De berekening verliep als volgt:
Tariefgroep 1: gehuwde vrouwen: inkomsten uit vermogen worden bij het
inkomen van de man geteld.
Tariefgroep 2: ongehuwde jonger dan 35 jaar, niet gehuwd geweest.
Belastingvrije voet f 6.087,~.
Tariefgruep 3: ongehuwde ouder dan 35 jaar en gehuwd geweeste personen.
Belastingvríje voet f 8.183,-.
N.fi. 48 ~ krijgt bejn,~rclen,~ftrek a f 1.H86,-.
3,j~ krljgL kinderal'Lrek a 1' 2.306,-.
6,9~ krijgt arbeidsongeschiktheidsaftrek a f 1.815,-.
(gemiddelde cijfer voor personen ouder dan 40 jaar).
Tariefgroep 4: gehuwde man: belastingvrije voet f 10.489,-.
N.B. 14,4~ krijgt bejaardenaftrek a f 2.619,-.
5,6~ krijgt arbeidsongeschiktheidsaftrek a f 1.815,-.
(gemiddelde cijfer voor personen ouder dan 15 jaar).
In 1980 waren er in Nederland 530.600 vermogensbezitters, waarvan:
35.400 ongehuwde mannen (waarvan 6,85~ ouder dan 35 jaar),
364.600 K~~huwdc m.~nnen,
.~6.30U gelwwd geweeste m~~nnirn,
28.600 ongehuwde vrouwen (waarvan 9,06~ ouder dan 35 jaar),
75.600 gehuwd geweeste vrouwen,
zodat: - 58.983 vermogensbezitters in tariefgroep 2 zaten met een
gemiddelde belastingvrije voet van f 6.087,-,
- 106.917 vermogensbezitters in tariefgroep 3 zaten met een
gemiddelde belastingvrije voet van f 9.289,61,
- 364.600 vermogensbezitters in tariefgroep 4 zaten met een
gemiddelde belastingvrije voet van f 10.978,14,
zodat de gemiddelde belastingvrije voet voor vermogensbezitters in 1980
f 10.~)9~,12 bedroeg.bijlage 21
Resultaten van de fixed-p variant voor Nederland in 1980.
investe- n~ 0 ir ~ 0,073 ir - 0,10
ringsmo-
gelijk-
heden r t~p~ t r t~p0 t r t~pB t
a) b) c) in ~ in ~d in ~ in ~ in ~ in ~
1 1 1 t14,53 -45,28 t18,84 t18,86 -88,58 t 20,47 t20,83 -108,31 t 18,79
1 2 1 t16,63 -66,31 t 5,94 t19,63 -96,29 t 15,74 t21,07 -110,72 t 17,31
1 3 t t11,o6 -10,62 t40,12 tt6,'l4 -67,38 t 33,48 t19,23 - 92,31 t 28,61
1 1 2 t13,97 -39,66 t22,29 t18,32 -83,17 t 23,79 t20,30 -103,00 t 22,05
1 2 2 ~t~,69 -56,86 t11,73 t18,72 -87,22 t 21,3o t20,18 -t01,83 4 22,77
1 3 2 t1t,oó -10,62 t40,12 t16,'(4 -67,38 t 33,48 t19,23 - 92,31 t 28,61
2 1 1 t 8,25 t17,48 t71,18 t 7,04 t29,56 t117,00 } 6,78 t 32,23 t133,14
2 2 1 t 9,32 t 6.76 t66,39 t 6,24 f25,85 tt15,34 t 6,88 t 31,24 t132,70
2 3 1 t 5,75 t42,48 t82,33 t 5,20 t48,00 t125,23 t 5,20 t 48,00 t140,18
2 1 2 t 7,94 t20,57 t72,56 t 6,75 t32,54 t118,33 t 6,48 t 35,15 tt34,45
2 2 2 t 8,82 t11,80 t68,65 t 6,93 t30,7t t117,51 t 6,40 t 36,01 t134.83
2 3 2 t 5,75 t42,48 t82,33 t 5,:'0 }48,00 }125,23 t 5,20 t 48,00 t140,18
3 t 1 tt8,49 }t7,48 f2;,48 t24,85 t29,56 t 37,56 t27,6o t 32,23 t 40,23
3 2 t f2o,90 } 6,76 tt4,77 t25,68 t25,85 t 33,85 t27,82 t 3t.24 t 39,24
3 3 1 t12,89 }42,48 t50,48 t20,71 t48,00 t 56,00 t24,07 t 48,00 t 56,00
3 1 2 t17,80 t20,57 t28,57 t24,18 t32,54 t 40,54 }26,94 t 35,15 } 43,15
3 2 2 t19,77 t11,80 ti9,80 t24,59 t30,71 f 38,71 t26,75 t 36,01 t 44,01
3 3 2 t12,89 t42,48 t50,48 t2o,71 t48,00 t 56,00 t24,07 t 48,00 t 56,00
a) financiering: 1 - schuld
2 - aandelen
3 - ingehouden winst
b) activa : 1 - gebouwen
2 - machines
3 - voorraden
c) bedrijfstak : t - índustrie
2 - dienstenbijlage 22
Resultaten van fixed-r variant voor Nederland in 1980.
investe- n ~ 0











a) b) c) in ~ in ~ in ~ in ~ in ~ in ~ in ~ in ~ in ~
1 t 1 t 2,5o t o,23 - 2,5o t 3,30 } 1,03 - 6,29 t 3,13 t o,86 - 8,t7
t 2 1 t o,74 - 1,53 - 4,26 t 2,44 t o,17 - 7,15 t 2,7o t o,43 - 8,60
1 3 1 t 3,94 t 1,67 - 1,06 t 2,86 t 0,59 - 6,74 t 2,06 - 0,20 - 9,23
1 1 2 t 2,78 t 0,51 - 2,22 t 3,54 t 1,27 - 6,05 t 3.35 t 1,08 - 7,94
1 2 2 t 1,31 - 0,96 - 3,69 t 2,97 t 0,70 - 6,62 t 3,21 t 0,94 - 8,08
1 3 2 t 3,94 t 1,67 - 1,06 t 2,86 t 0,59 - 6,74 t 2,06 - 0,20 - 9,23
2 1 1 t 5,06 t 3,63 t 0,06 t20,25 t18,82 } 6,19 t25,56 t24,t3 t 8,15
2 2 t t 3,29 t t,86 - 1,7t t20,t6 t18,73 t 6,t0 t26,13 t24,70 t 8,72
2 3 t t 8,55 t 7,12 t 3,55 t27,04 t25,61 t12,98 t33,48 t32,05 t16,07
2 1 2 t 5,42 t 3,99 ' 0,42 t20,94 t19,51 t 6,88 f25,71 t24,28 } 8,30
2 2 2 t 3,95 t 2,52 - t,o5 t2t,14 t19,71 t 7,08 t27,23 t25,80 t 9,82
2 3 2 t 8,55 t 7,12 } 3,55 t27,04 t25,61 }12,98 t33,48 t32,05 t16,o7
3 t 1} 0,89 - 0,54 - t,34 t 3,25 4 1,82 t 1,02 } 3,63 t 2,2o t 1,40
3 z t- 0,86 - 2,30 - 3,t0 t 2,43 t t,o0 t O,zo t 3,26 t 1,83 t t,o3
3 3 1 t 3.23 t 1,8o t 1,0o t 4,29 t 2,86 t 2,06 t 4,29 t 2,86 t 2,06
3 1 2 t t,t5 - 0,28 - 1,08 t 3,51 t 2,08 } 1,28 t 3,90 t 2,47 } 1,67
3 2 2- 0,31 - 1,74 - 2,54 t 2,99 t 1,56 t 0,76 t 3,82 t 2,39 t t,59
3 2 2 t 3,23 } 1,80 t 1,00 t 4,29 t 2,86 t 2,06 t 4,29 t 2,86 } 2,06
a) zie bijlage 21 b) zie bijlage 21 c) zie bijlage 21
financiering n s 0 n- 0,073
schuld r 0,05 0,0959506
p 0,026 0,0878543
s 0,022685 0,022685
aandelen r 0,05 0,1406038
p 0,05 0,2136038
s o,Ot431o 0,014310
ingehouden r 0,05 0,1406038












Gewogen gemiddelden van de resultaten van de fixed-r variant voor
Nederland in 1980.
belastingkloof: p-s ~r
0 0,073 (actual) 0,10
activa : gebouwen t 0,60 t 3,26 t 3,77
machines - 1,02 t 2,64 t 3,63
voorraden i 2,29 t 3,75 t 3,90
financiering: schuld f 0,37 t 0,68 t 0,39
aandelen t 4,62 t 21,76 t 27,65
ingehouden wínst - 0,04 t 2,09 t 2,45
bedrijfstak : industrie t 0,50 t 3,48 t 4,19
diensten t 1,03 t 2,99 t 3,29
gemiddeld f 0,77 t 3,25 t 3.76
gemiddelde s t 2,02 t 2,02 t 2,02
gemiddelde p t 2,79 t 5,27 t 5,78
gemiddelde t.-tari~~f in ~ t 27,ó0~ t 61,67~ t 65,05~
belastingkloof: p-r of p-(p-n) n
0 0,073 (actual) 0,10
activa : gebouwen - 1,87 - 3,42 - 4,48
machines - 3,48 - 4,05 ~ 4,63
voorraden - 0,17 - 2,94 - 4,36
financiering: schuld - 2,36 - 6,65 - 8,64
aandelen t 1,05 t 9,13 t 11,67
ingehouden winst - 0,84 } 1,29 t 1,67
bedrijfstak : industrie - 7,U0 - 3,37 - 4,28
dien:~ten - 1 ,44 - 3,53 - 4,74
gemiddeld - 1,70 - 3,45 - 4,50
gemiddelde r of (p-n) t 4,49 } 8,72 t 10,28
gemiddelde p t 2,79 t 5,27 t 5,78
gemiddelde tvpB-tarief in ~ - 60,93~ - 65,46~ - 77,85~bijlage 24
Can de resultaten van Nederland te kunnen vergelijken met andere landen
is gebruik gemaakt van de volgende gegevens uit "The taxation of Capi-
tal income" van King, M.A. (University of Chicago press, Chicago 1984).






a) b) c) 0 0,10 0,1357 0 0,10 0,094
1 1 1 - 17,7 - 45,8 - 58,2 t 41,4 t 73,2 t 70,9
1 1 2 t to,6 - 2t,o - 34,2 t 42,6 t 73,5 t 71,3
t 1 3 t 64,8 t 20,6 t 4,8 t 42,5 t 73,0 t 70,8
1 2 1 - 84,3 - 129,0 - 145,0 t 4,1 t 47,2 t 44,3
1 2 2 - 45,3 - 90,0 - t05,9 - 0,6 4 45,0 t 42,1
1 2 3 - 44,7 - 89,4 - 105,3 - 0,1 t 45,3 t 42,4
t 3 t t 30,6 - 14,1 - 30,t t 36,2 t 97,7 t 94,4
1 3 2 t 30,6 - 14,1 - 30,1 t 50,2 t 102,3 t 99,2
1 3 3 t 30,6 - 14,1 - 30,1 t 36,2 t 97,7 t 94,4
2 1 1 } 36,0 t 66,5 4 76,1 t 85,2 t 147,4 t 143,7
2 1? t 51,5 t 79,9 t 89,1 t 85,8 t 147,6 t 143,9
. t ; } 80,9 t to2,6 t t 10,3 . 85,8 ~ t47.4 { 1'13,'r
2 2 1 - U,t t 21,3 t 28,9 t 66,3 t t32,8 f t28,9
2 2 2 t 21,1 t 42,5 t 50,1 t 65,4 4 132,3 t 128,4
2 2 3 t 21,4 t 42,8 t 50,5 t 65,5 t 132,4 t 128,5
2 3 1 t 62,3 t 83,7 t 91,3 t 81,3 t t58,0 t 153,6
2 3 2 t 62,3 t 83,7 t 91,3 t 89,1 t 161,5 t 157,3
2 3 3 } 62,3 t 83,7 t 91,3 t 81,3 t t58,o t 153,6
3 1 1 t 47,3 t 86,9 t 99,6 t 83,5 t 132,5 t 129,8
3 1 2 t 60,5 t 98,7 t 111,o t 84,2 t t32,7 t t3o,o
3 1 3 t 84,9 t 118,4 t 129,7 t 84,2 t 132,4 } 129,7
3 2 1 t 16,1 t 47,0 t 57,9 t 63,6 t 115,5 } t12,6
3 2 2 t 34,5 t 65,8 f 76,7 t 61,0 t 114,1 t 111,2
3 ~' 3 t 3'a,8 t 66,o t 7'l,0 f 6t,3 4 t14,3 . ttt,3
3 3 1 t 69,6 t t02,0 t t13,1 t 80,8 t 148,5 f 744,9
3 3 2 t 69,6 t 102,0 t 113,t t 88,2 t 151,5 t t48,1
3 3 3 f 69,6 t 10?,0 a t13,1 ~ 80,8 t t48,5 t 1'l4,9
a) ziu bijlage 25 b) zie bijlage 25 c) zie bijlage 25bijlage 25
Effectieve belastingtarieven in 2 landen (fixed-p variant).
investerings- Bondsrepubliek Duitsland Veren~de Staten
mogelijkheden ~r
,ic~Lu;~ 1
a) b) c) o 0,10 0,042
1 1 1 t 31 ,3 t 5,2 t 26,0
1 1 2 t 33,2 t 6,8 t 27,7
1 1 3 t 33,2 ' 6,8 ' 27,7
1 2 1 t 25,5 t 21,6 t 27,0
1 2 2 t 31.2 t 26,6 t 32,4
i 2 3 t 31,2 t 26,6 t 32,4
1 3 1 t 48,9 t 39,6 t 45,0
1 3 2 t 48,9 t 39,6 } 45,0
1 3 3 t 48,9 t 39,6 f 45,0
2 1 t t 58,3 a 64,2 t 65,0
;' 1 ;~ t `,9,~( t 65,h a (,6, j
2 1 3 t 59,'I t 65,4 a 66,3
2 2 1 t 54,0 t 76,5 4 65,8
2 2 2 t 58,2 t 80,2 t 69,8
2 2 3 t 58,2 t 80,2 t 69,8
2 3 1 t 71 ,4 t 89,9 t 79,2
2 3 2 t 71,4 t 89,9 t 79,2
2 3 3 t 71 ,4 t 89,9 4 79,2
3 t 1 t 73,7 t 1t0,8 t 92,t
3 t 2 t 74,7 t tt1,6 } 93.0
3 t 3 t 74,7 t ttt,6 t 93,0
3 2 1 t 70,8 t 119,0 t 92,6
3 2 2 t 73,7 t 12t ,4 t 95,3
3 2 3 i 73,7 t 121 ,4 t 95,3
3 3 t t 82,5 t t 28,o t to1 ,6
3 3 2 t 82,5 f t28,0 t 1ot,6




t 27,7 t 4,6 } 14,5
- 1,7 - 21,8 - t3,4
t 3t,2 t 3.3 t t4,5
- 22,1 - 28,6 - 24,9
- 2t ,4 - 29,4 - 25,2
- 25,8 - 30,8 - 27,8
t 33,9 - 7,9 t 5,6
t 33,9 - 7,9 t 5,6
t 33,9 - 7,9 t 5,6
t 73,2 t 127,6 t ttt,o
t 6~', 3 ~ 1 1'I ,9 ~ 100,6
t~r4,5 4 t?7,1 t 1t1,o
t 54,8 t 115,4 t 96,4
t 55,1 t 115,1 t 96,3
t 53,4 t 1t4,5 t 95,3
t 75,5 t 123,0 t 107,7
t 75,5 t 123,0 t 107,7
t 75,5 t t23,0 f 107,7
t 64,7 t 99,1 t 89,8
t 49,9 t 85,0 t 75,2
t 66,5 t 98,4 t 89,8
t 39,5 t 81 ,4 t 69,2
{ 39,9 t 8t ,0 t 69,0
t 37,6 t 80,2 t 67,6
t 67,8 t 92,4 t 85,2
t 67,8 t 92,4 t 85,2
t 67,8 i 92,4 t 85L2
a) financiering: b) activa: c) bedrijfstak:
1- schuld 1- gebouwen 1- nijverheid
2 s aandelen 2- machines 2- overige industrie
3- ingehouden winst 3~ voorraden 3- dienstenbijlage 26
Relatieve gewichten investeringsprojecten.
United Kingdom industrie diensten totaal
nijverheid over, ind.
aandeel in gebouwen 0,1710 0,0220 0,1390 0,3320
kapita:~lgoe- machines 0,2980 0,0900 0,0800 0,4680
dcrunvoorraad voorr;,den cl,l"3'i0 f1,0050 0,0600 0,;'00(1
totaa.l 0,6040 0,11'(0 0,2'I90 1,U000
aandeel schuld 0,1166 0,0226 0,0538 0,1930
in aandelen 0,0266 0,0051 0,0123 0,0440
financiering ingeh. winst 0,4608 0,0893 0,2129 0,7630
totaal 0,6040 0,1170 0,2790 1,0000
Zweden industrie diensten totaal
nijverheid over. ind.
aandeel in gebouwen 0,2127 0,0662 0,0620 0,3409
kapitaalgoe- machines 0,2635 0,0253 0,0345 0,3233
derenvoorraad voorraden 0,1496 0,0957 0,0905 0,3358
totaal 0,6258 0,1872 0,1870 1,0000
aandeel schuld 0,2535 0,1520 0,1169 0,5224
in aandelen 0,0150 0,0017 0,0034 0,0201
financiering ingeh. winst 0,3573 0,0335 0,0667 0,4575
totaal 0,6258 0,1872 0,1870 1,0000bijlage 27
Relatieve gewichten investeringsprojecten.
Bondsrepubliek Duitsland industrie diensten totaal
ni " ,Lrheid over. ind. -
aandeel in gebouwen 0,2069 0,0266 0,0641 0,2976
kapitaalgoe- machines 0,3648 0,0243 0,0281 0,4172
derenvoorraad voorraden 0,'378 0,0660 0,0414 0,2852
totaal 0,8095 0,0569 0,1336 1,0000
aandeel schuld 0,3525 0,0178 O,OÓ62 0,4365
in aandc:len U,u39'l 0,0034 O,OO~~y 0,0490
financiering ingeh. winst 0,41'T3 0,035"T 0,0615 0,5145
totaal 0,8095 0,0569 0,1336 1,0000
Verenigde Staten industrie diensten totaal
nijverheid over. ind. -
aandeel in gebouwen 0,2167 0,1970 0,1248 0,5385
kapitaalgoe- machines 0,0867 0,0965 0,0415 0,2247
derenvoorraad voorraden 0,1350 0,0176 0,0842 0,2368
totaal 0,4384 0,3111 0,2505 1,0000
aandeel schuld 0,0868 0,1508 0,1001 0,3377
in aandelen 0,0260 0,0119 0,0111 0,0490
financiering ingeh. winst 0,3256 0,1484 0,1393 0,6133
totaal 0,4384 0,3111 0,2505 1,0000
Deze gegevens werden gebruikt voor het berekenen van de relatieve
gewichten per bedrijf'stak en de gewogen gemiddelden van de effectieve
belastingtarleven in deze víer .landen i n 1980.
De resultaten van deze berekeningen worden gepresenteerd in volgende 5
tabellen.bljlage 28
Relatieve gewichten per bedrijfstak.
schuld aandelen i ngehouden winst to-
gebou- machi- voor- gebou- machi- voor- gebou- machi- voor- taal
wen nes raden wen nes raden wen nes raden
t o,t422 0,2903 0,2575 0,0271 0,0553 0,0490 0,0368 0,0752 0,0666 1,0
NL 2 0,1422 0,2903 0,2575 0,0271 0,0553 0,0490 0,0368 0,0752 0,0666 t,0
3 0,26t4 O,t427 0,3157 0,0315 o,Ot72 0,0380 0,0703 0,0383 0,0849 l,o
t 0,0547 0,0952 0,043t 0,ot25 0,0217 0,0098 0,2160 0,3765 0,1705 1,0
uK 2 0,0363 o,t486 0,0083 0,0082 0,0335 O,oot9 o,t435 0,587t O,o326 t,0
3 0,0961 0,0553 0,0415 0,0220 0,0126 0,0095 0,3801 0,2188 0,1641 1,0
1 0,13"17 0,1706 0,0968 0,0081 0,0101 0,0057 0,1941 0,2404 0,1365 1,0
Zw 2 0,287t 0,1097 0,4152 0,0032 0,0012 0,0046 0,0633 0,0242 0,0915 1,0
3 0,2073 0,1153 0,3025 0,0060 0,0034 0,0088 o,t183 0,0658 O,t726 1,0
1 O,ttt3 o,t962 o,t279 0,0125 0,0221 0,0144 o,13t8 0,2324 0,1514 t,o
BRD 2 0,1462 0,1336 0,0330 0,0279 0,0255 0,0063 0,2934 0,2679 0,0662 1,0
3 0,2378 o,to42 0,1535 0,0212 0,0093 0,0137 0,2209 0,0968 o,t426 t,0
1 0,0979 0,0392 0,0610 0,0293 0,0117 0,0183 0,3670 0,1469 0,2287 t,0
USA 2 0,3068 0,1504 0,0274 0,0242 0,0119 0,0022 0,3021 0,1480 0,0270 1,0
3 0,1991 0,0662 0,1343 o,022t 0,0073 0,0149 o,277t o,o92t o,t869 t,o
1 L nijverheid
2 - overige industrie
3 a dienstenbijlage 29
Gewogen gí:middelden van de effectieve belastingtarieven in United
King~iom en Zweden in 198~ (t'ixed-p variant).
belastingtarief t ~ (p-s)Ip n
in United Kingdom in ~ actual
0 0,10 0,1357
activa : gebouwen t 49,15 f 72,80 t 79,96
machines t 5,02 t 21,01 t 26,60
voorraden t 61,75 t 78,79 t 84,50
financiering: schuld - 20,44 - 47,64 - 67,27
aandelen t 34,60 t 57,73 t 65,73
ingehouden winst t 46,01 t 79,10 t 90,44
bedrijfstak : industrie t 22,31 t 41,15 i 4"(,30
diensten t 58,97 t 76,23 t 82,03
~~r~:i:idel,i - -- -- - - - ?~ ,08 ~ 51 ,46 t 56,62
belastingtarief t L (p-s)Ip n
ln Zweden in ~ actual
0 0,094 0,10
activa : gebouwen t 61,93 t 99,36 f 101,84
machinc:s f 31,t1 } 76,56 t 79,47
voorraden ~ 59,90 t 119,54 t 122,96
financiering: schuld f 28,82 t 70,55 t 73.35
aandelen t 78,55 t 142,58 t 146,56
ingehouden winst t 76,81 t 129,54 t 132,59
bedrijfstak : industrie t 52,96 t 99,59 t 102,51
diensten t 49,14 t 98,45 t 101,45
~emiddeld t `,1 , 77 ~-~9 , 2-~ t ~ C~ ~, 98bijlage 30
Gewogen gemiddelden van de effectieve belastingtarieven in de Bondsre-
publiek Duitsland en de Verenigde Staten in 1980 (fixed-p variant).
belastingtarief t 5 (p-s)~p n
in de Bondsrepubliek Duitsland actual
1n ;~ 0 0,042 0,10
nctiv;~ : gebouwt.n t 54,71 ~ 6,',16 ~ b?,fih
machines f 51 ,00 t 63,41 4 'I5,09
voorraden t 67,29 t 75,80 t 87,55
financiering: schuld t 34,37 t 32,27 t 22,26
aandelen t 60,59 t 69,71 t 76,96
ingehouden winst t 75,24 t 95,24 t 119,32
bedrijfstak : industríe t 56,68 t 66,87 t 75,88
diensten t 56,84 f 64,27 t 68,49
~emiddeld t 56,71 t 66,53 t 74,91
belastingtarief t s (p-s)~p n
in de Verenigde Staten in ~ actual
0 0,0677 O,tO
activa : gebouwen t 46,48 t 58,91 t 62,16
machines t 18,97 t 38,15 t 45,34
voorraden t 56,73 t 59,42 t 60,03
financiering: schuld t 12,54 - 2,11 - 11,35
aandelen t 67,60 t 104,83 t 121,74
ingehouden winst t 57,04 t 81,12 t 90,58
bedrijfstak : industrie t 40,34 t 53.78 t 58,08
diensten t 46,78 t 53,59 t 54,96
gemiddeld t 42,41 t 53,73 t 57,ó2bijlage 31
Resultaten voor Nederland in 1986.
investerings- fixed-r
mogelijkheden p p-s p-r of
~ a ~
p-(P-n)
in ~ in ~ in ~
t t 1 t 3.53 ' t,26 - 1,47
t 2 t t 0,33 - 1,94 - 4,67
1 3 1 t 1,98 - 0,29 - 3,02
1 1 2 t 3,78 t t,5z - 1,z2
1 2 2 t 0,84 - 1,42 - 4,16
t 3 2 t 1,98 - 0,29 - 3,02
2 t t ~ 3,69 t 2,26 - 1,3t
2 2 1 t 0,21 - 1,22 - 4,79
2 3 1 t 5,75 } 4,32 t 0,75
2 1 2 t 4,01 t 2,58 - 0,99
2 2 2 t 0,79 - 0,64 - 4,21
2 3 2 t 5,75 t 4,32 ' 0,75
3 1 t - 0,40 - 1,83 - 2,63
3 2 1 - 3,51 - 4,94 - 5,74
3 3 1 t o,90 - 0,53 - 1,33
3 t 2 - 0,16 - 1,59 - 2,39
3 2 2 - 3,01 - 4,45 - 5,25
3 3 2 t o,90 - 0,53 - 1,33








in ~ in ~ in ~
4 12,67 - 26,66 } 30,27
t 17,35 - 73,50 4 1,52
t 13,02 - 3o,t8 t 28,11
t 12,21 - 22,t3 t 33,05
t 20,13 - 101,32 - 15,55
t 13,02 - 30,18 t 28,11
t 9,25 t 7,54 t 66,74
t 12,03 - 20,28 t 54,33
t 7,42 t 25,80 t 74,89
t 8,95 t 10,53 t 68,08
t 11,48 - 14,75 t 56,80
f 7,42 t 25,80 t 74,89
t 20,'T2 t 7,54 f 15,54
t 26,96 - 20,28 - 12,28
t 16,63 t 25,8o t 33,80
t 20,05 } 10,53 } 18,53
t 25,72 - 14,75 - 6,75
i 16L63 t 25,80 t 33,80
schuld aandelen i~ehouden winst
0,0285 0,05 0,02231
0,05 0,05 0,05
0,022685 0,014310 0,o1U31obijlage 32
Belastingparameters en relatieve gewichten, gebruikt bij de case:
Nederland 1986 zonder WIR en VpB.
1 a 0 zs - 0
Lmachines ' 10 jaar
0 a 1 fl ~ 1
Lgebouwen ' 30 jaar
n - 0 f2 ~ 0
amachines - 0.1890
v ~ 0 f3 3 1
agebouwen s 0,0569




maandelen ' 0.5538 agebouwen ' 0,0519
mingehouden winst ' 0.5538 dvoorraden - 0
wc gebouwen machines voorraden
schuld t 0,004 0 0
aandelen t 0,004 0 0







aandeel in gebouwen 0,1052 0,1778 0,2830
kapitaalgoe- machines 0,2148 0,0970 0,3118
derenvoorraad voorraden 0,1905 0,2147 0,4052
aandeel schuld 0,3522 0,3524 0,7046
in .i;indeli~n 0,06'(1 0,04;'4 0,109!,
finan~~icring ingr~huudc~n winat O,UyI~ U,i1947 O,lt1'~~)
totaal 0,5105 0,4895 t,0000bijlage 33























p p-s p-r of r
p-iP-n)
in ~ in ~ in ~
t 5,20 t 2,93 t 0,20
t 4,63 t 2,36 - 0,37
t 5,0o t 2,73 0
t 5,38 t 3,11 t 0,38
t 4,96 t 2,69 - 0,04
t 5,00 ~ 2,73 0
{ 5,20 f 3,'!'! t 0,20
} 4.63 ~ 3,~~0 - 0,37
f 5,00 t 3,57 0
t 5,38 t 3,95 t 0,38
t 4,96 t 3,53 - 0,04
t 5,00 t 3,57 0
t 2,48 t 1,05 t 0,25
} 1,92 t o,48 - 0,31
t 2,23 t o,80 0
t 2,62 t 1,19 t 0,39
} 2.20 t 0,79 - O,o3




































t 21 ,58 t
f 22 ,52
t 22,41













Gewogen gemiddelden van de resultaten van de fixed-r variant voor
Nederland in 1980 en 1986 en voor Nederland in 1986 zonder WIR en UpB.
bel:~:,LinKklouf: p-a
: gebouwen
activa : gebouwen t 3,26
machines } 2,64
voorraden t 3,75
financiering: schuld t 0,68
aandelen t 21,76





gemiddelde s t 2,02
gemiddelde p t 5,27
gemiddelde t-tarief in ~ t 61,67~




















gemiddelde r of (p-n) t 8,72
gemiddelde p t 5,27
gemiddelde tVpB-taríef ín ~ - 65,46~
N1, 198(, Ncdc:rlsnd 1986
(n - 0) zonder WIItIVpll
t 0,92 t 2,76
- 2,16 t 2,26
t 0,17 t 2,46
- 0,27 t 2,74
t 2.12 t 3,58
- 2,19 t o,83
- 0,73 t 2,39
t 0,01 t 2,56
- 0,37 t 2,48
t 2,02 i 2,02
f 1,65 ~ 4,50
- 22,42~ t ~~,11~
NL 1986 Nederland 1986
(n - 0) zonder WIR~UpB
- 1 ,54 t 0,29
- 4,63 - o,zo
- 2,29 0
- 3,0o t o,01
- 1,45 t 0,01
- 2,99 t o,03
- 3,23 - O,t1
- 2.43 t 0,13
- 2,84 t 0,01
t 4,49 t 4,49
t 1 ,65 t 4,50
-1'T2,12~ t 0,00~IN 1985 KEEllS VERSCHEIJEN
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